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ABSTRACT 
This research aims to analyze the influence of inflation, money supply, and BI 
Rate to stock price index in Jakarta Islamic Index (JII). This research used monthly 
time series data that will be analyze by multiple linear regression. This research used 
three variables consist of, inflation, money supply, and BI rate to stock price index in 
Jakarta Islamic Index (JII). 
The result explain that the inflation has no significant effect to stock price 
index in Jakarta Islamic Index (JII), which means if the inflation increase or decrease 
has no effect to stock price index in Jakarta Islamic Index (JII). While the money 
supply has significant effect to stock price index in Jakarta Islamic Index (JII), which 
means if the money supply increase it will be following by increasing stock  price 
index in Jakarta Islamic Index (JII), and if the money supply decrease it will be 
following by decreasing stock price index in Jakarta Islamic Index (JII). BI Rate has 
no significant effect to stock price index in Jakarta Islamic Index (JII), which means if 
the the BI Rate increase or decrease has no effect to stock market price in Jakarta 
Islamic Index(JII).  
The result of this research hopefully will help the muslim investor to be 
selective in deciding the criteria of Islamic stock. Because, this research explain that 
BI rate has no significant effect to stock price index in Jakarta Islamic Index (JII) . 
 
Key Words : inflation, money supply, BI Rate, stock price index in Jakarta Islamic 
Index (JII), multiple linear regression. 
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi, jumlah uang 
beredar dan suku bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). 
Penelitian ini menggunakan data time series bulanan yang dianalisis dengan 
menggunakan regresi linier berganda. Tiga variabel yang terdiri dari inflasi, jumlah 
uang beredar dan suku bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index 
(JII). 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap 
indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII), yang artinya apabila terjadi 
kenaikan atau penurunan tingkat inflasi tidak akan mempengaruhi kenaikan ataupun 
penurunan indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). Sedangkan jumlah uang 
beredar berpengaruh positif terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index 
(JII), yang artinya apabila terjadi kenaikan jumlah uang beredar akan berpengaruh 
terhadap kenaikan indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) begitupula 
sebaliknya. Selanjutnya suku bunga tidak berpengaruh terhadap indeks harga saham 
di Jakarta Islamic Index (JII), yang artinya apabila terjadi kenaikan atau penurunan 
suku bunga tidak mempengaruhi kenaikan ataupun penurunan indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII). 
Berdasarkan hasil penelitian ini, diharapkan membantu para investor muslim 
hendaklah bersikap selektif dalam menentukan kriteria saham yang sesuai dengan 
prinsip syariah. Dan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa suku bunga tidak 
mempengaruhi indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII), maka dinilai saham 
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) tidak memiliki unsur riba. 
 
Kata Kunci : Inflasi, Jumlah Uang Beredar, Suku bunga, Indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII), Regresi linier berganda. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang 
Berinvestasi membutuhkan fasilitas untuk melakukan aktivitas jual beli 
modal.Adanya fasilitas yang memadai memudahkan investor dalam bertransaksi 
dengan pihak emiten. Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki 
kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjual-
belikan sekuritas (Tandelilin, 2010). Perkembangan sistem modern menuntut adanya 
sistem baru di berdagangan efek di Indonesia.Perdagangan efek mulai menggunakan 
sistem komputerisasi dan sebagian besar telah menggunakan internet tujuannya 
mempermudah investor dalam memantau objek sahamnya. 
Pasar modal merupakan tempat bertemunya penjual dan pembeli dalam 
rangka memperjualbelikan modal atau efek dengan risiko untung atau rugi. Pasar 
modal berfungsi sebagai pengalokasian dana dari investor ke perusahaan atau institusi 
pemerintahan (Tandelilin, 2010). Pasar modal di Indonesia terus berkembang seiring 
dengan bertambahnya usia, dan keadaan pun semakin menunjukkan bahwa efek 
semakin banyak peminatnya. Perkembangan ini, diantaranya dikarenakan adanya 
indikasi yang dihasilkan oleh para peneliti, maupun praktisi dalam melihat 
perkembangan pasar modal di Indonesia. 
Dalam pasar modal dikenal dengan nama bursa efek. Bursa efek menurut 
pasal 1 ayat (4) UU No. 8 tahun 1996 tentang Pasar Modal adalah pihak yang 
menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan /atau sarana untuk memepertemukan 
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penawaran jual dan beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek 
diantara mereka.  
Indeks harga saham Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu indeks 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada tanggal 3 Juli 2000, PT Bursa Efek Indonesia 
bekerja sama dengan PT Danareksa Investment Management (DIM) membentuk 
indeks saham yang berbasis syariah yaitu Jakarta Islamic Index (JII). Indeks ini 
diharapkan menjadi tolak ukur kinerja saham-saham yang berbasis syariah serta 
untuk mengembangkan pasar modal syariah.Jakarta Islamic Index (JII) terdapat 30 
saham yang dipilih sesuai dengan syarat-syarat yang telah ditentukan 
(www.idx.go.id). 
Indonesia satu dari negara muslim terbesar didunia merupakan pasar yang 
besar untuk mengembangkan industri keuangan syariah. Investasi syariah dipasar 
modal memiliki peranan untuk mengembangkan pangsa pasar industri keuangan 
syariah di Indonesia. Salah satu alat ukur kinerja pasar modal syariah di Indonesia 
adalah Jakarta Islamic Indeks (JII) yang terdiri dari 30 saham syariah terlikuid 
berdasarkan prinsip-prinsip syariah (Aisiyah,dkk,2015). 
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Grafik 1.1 
Perkembangan Indeks Harga Saham di Jakarta Islmic Index(JII) 
 
 
Sumber:www.ojk.go.id 
Berdasarkan grafik 1.1 dapat diketahui bahwa indeks harga saham diJakarta 
Islamic Index (JII) yang tertinggi pada bulan Desember 2017 yaitu sebesar 
2.288.015,67 milyar. Sedangkan indeks Jakarta Islamic Index (JII) terendah yang 
terjadi pada bulan November 2013 yaitu sebesar 1.667.410,85 milyar. Berdasarkan 
grafik diatas dapat dilihat bahwa indeks syariah cenderung setiap bulannya 
mengalami peningkatan, walaupun di beberapa bulan tertentu terjadi penurunan. 
Hal ini dapat dikatakan bahwa indeks syariah mempunyai perkembangan yang 
cukup baik.Mulyani (2014) menyatakan fenomena fluktuasi indeks harga saham 
Jakarta Islamic Index (JII) yang tidak konsisten ini menarik untuk dilakukan 
penelitian terutama sampai sejauhmana pengaruh makroekonomi pasca krisis global. 
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Dan dalam penelitian ini akan diwakili oleh perubahan inflasi, jumlah uang beredar, 
dan suku bunga terhadap indeks harga saham diJakarta Islamic Index (JII). 
Inflasi merupakan salah satu indikator makroekonomi.Secara umum inflasi 
berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari barang/komoditas dan jasa selama 
satu periode waktu tertentu (Karim, 2014).Inflasi yang berlebihan dapat merugikan 
perekonomian secara keseluruhan, yaitu dapat membuat banyak perusahaan 
mengalami kebangkrutan. 
Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak disebut inflasi, kecuali 
bila kenaikan tersebut meluas kepada (atau mengakibatkan kenaikan) sebagian besar 
dari harga barang-barang lain. Syarat adanya kecenderungan menaik terus-menerus 
juga perlu diingat.Kenaikan harga-harga karena, misalnya musiman, menjelang hari-
hari besar, atau yang terjadi sekali saja (dan tidak mempunyai pengaruh lanjutan) 
tidak disebut inflasi (Boediono, 2011). 
Inflasi dapat memiliki dampak positif atau negatif terhadap perekonomian 
tergantung dari tinggi rendah inflasi. Tingkat inflasi di Indonesia yang selalu 
mengalami fluktuasi tidak menutup kemungkinan akan mempengaruhi tingkat 
investasi di pasar modal (Suciningtyas & Khoiroh, 2015).Inflasi di Indonesia masih 
di kisaran dibawah 10%, inflasi naik tidak selamanya berdampak negatif karena 
inflasi yang sedang naikakan memicu perekonomian dan membuat perekonomian 
menjadi bergaira dan tidak lesu. 
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Grafik 1.2 
Tingkat Inflasi dengan Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic Index (JII) 
 
Sumber: www.bi.go.id 
Berdasarkan grafik 1.2 dapat diketahui inflasi mengalami penurunan pada 
tahun 2015 ke 2016 yaitu dari 3,35 % menjadi 3,02 %. NamunIndeks Harga Saham 
mengalami peningkatan yaitu 1.737.290,98 milyarmenjadi 2.041.070,80 milyar. 
Inflasi disini masih tergolong memiliki pengaruh positif, namun dari grafik diatas 
inflasi menurun namun harga saham naik cukup signifikan . 
Uang beredar adalah semua jenis uang yang beredar di perekonomian, yaitu 
jumlah dari mata uang dalam peredaran ditambah dengan uang giral dalam bank-bank 
umum. Jumlah uang yang beredar di masyarakat akan mencerminkan kondisi 
perekonomian negara tersebut kondisi perekonomian inilah yang nantinya juga akan 
berpengaruh terhadap tingkat investasi di negara tersebut (Sukirno, 2004). 
Para investor pasti melihat terlebih dahulu kondisi perekonomian negara 
tersebut. Analisis hubungan antara jumlah uang beredar dengan investasi ini diukur 
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dengan cara melihat seberapa banyak peredaran uang yang berada di tengah-tengah 
masyarakat. Jumlah uang beredar di suatu negara akan mempengaruhi tingkat 
investasi seseorang tidak terkecuali dengan investasi dalam pasar modal (Sukirno, 
2004). 
Pertumbuhan jumlah uang beredar yang wajar memberikan pengaruh positif 
terhadap perekonomian dan pasar ekuitas secarajangka pendek. Yang dimaksud 
bahwa meningkatnya jumlah uang beredar (M2) secara tidak langsung mengindikasi 
bahwa perekonomian  masyarakat menjadi meningkat. Seseorang yang tertarik untuk 
berinvestasi juga meningkat, sehingga indeks harga saham meningkat. Ukuran yang 
umum digunakan untuk mempelajari dampak jumlah uang beredar terhadap indeks 
harga saham adalah M1 (narrow money) dan M2 (broad money)(Pasaribu & Firdaus, 
2013).Yang artinya pertumbuhan jumlah uang beredar maka menaikkan indeks harga 
saham. 
Grafik 1.3 
Jumlah Uang Beredar denganIndeks Harga Saham di Jakarta Islamic Index (JII) 
 
Sumber: www.bi.go.id 
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Berdasarkan tabel 1.3 dapat diketahui bahwa jumlah uang beredarpada tahun 
2014 ke 2015mengalami kenaikan sebesar 4.173,3 triliun menjadi 4.346,7 triliun, hal 
tersebut merupakan kenaikan jumlah uang beredar yang wajar. Akan tetapi indeks 
harga di Jakarta Islamic Index (JII)menurun sebesar 1.980,2 triliun menjadi 1.737,2 
triliun. 
Indikator faktor fundamental makro yang ketiga dari kondisi makroekonomi 
adalah tingkat bunga. Meningkatnya suku bunga akan meningkat harga kapital 
sehingga memperbesar biaya perusahaan, sehingga terjadi perpindahan investasi dari 
saham ke deposito. Suku bunga yang tinggi merupakan signal negatif bagi harga 
saham (Hanif, 2012). Kenaikan tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia diikuti 
pula oleh kenaikan suku bunga deposito.Tingkat suku bunga meningkat maka harga 
saham cenderung menurun (Arif, 2014). 
Grafik 1.4 
Suku Bunga dengan Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic Index (JII) 
 
Sumber: www.bi.go.id 
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Berdasarkan grafik 1.4dapat diketahui suku bunga mengalami penurunan dari 
tahun 2014 ke 2015 yaitu 7,75% menjadi 7,5% dan diikuti penurunan indeks harga 
saham diJakarta Islamic Index (JII)  yaitu 1.944.531,70 milyar menjadi 1.737.290,98 
milyar. Hal ini tidak sesuai dengan teori yang menyatakan suku bunga berbanding 
terbalik dengan harga saham. 
Menurut penelitian Suciningtyas, Khoiroh (2015) dan Pasaribu, Firdaus 
(2013) hasil penelitian menunjukkan inflasi memiliki hubungan yang negatif terhadap 
indeks saham. Berbeda dengan penelitian Mulyani (2014) dan  Ouma (2014) yang 
hasil penelitiannya menunjukkan bahwa Inflasi berpengaruh positif terhadap indeks 
harga saham. Dan tidak sejalan juga dengan penelitian Rahayu, Tipowijono (2014), 
Ash-shidiq & Setiawan (2015) hasil penelitian menunjukkan Inflasi tidak 
berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham. 
Pasaribu, Firdaus (2013) hasil penelitian menunjukkan jumlah uang beredar 
berpengaruh positif terhadap indeks harga saham.Berbeda dengan penelitian Arif 
(2014), Ash-shidiq & Setiawan (2015) menunjukkan jumlah uang beredar tidak 
berpengaruh terhadap indeks harga saham.Dan Ouma (2014) hasil penelitiannya 
menunjukkan jumlah uang beredar berpengaruh negatif signifikan terhadap indeks 
harga saham. 
Pada penelitian Mulyani (2014) dan Ardana (2016) dari hasil penelitiannya 
menunjukkan bahwa Suku Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap indeks 
harga saham. Berbeda dengan Arif (2014) hasil penelitian menunjukkan suku bunga 
tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham. Penelitian Arif (2014) 
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sejalan dengan penelitian Syauqi dan Fatmawati (2014) hasil penelitian menunjukkan 
bahwa suku bunga tidak memiliki hubungan yang signifikan terhadap indeks harga 
saham, dan menyatakan bahwa formulasi ini sangat penting sehingga baik pasar 
saham syariah maupun pasar keuangan syariah secara umum bisa terbebas 
sepenuhnya dari pengaruh suku bunga. 
Dari pemaparan hasil penelitian serta fenomena diatas  menunjukan hasil yang 
berbeda. Perbedaan hasil antara beberapa penelitian dan fenomena tersebut 
menunjukan adanya Gap, sehingga penulis ingin meneliti lebih lanjut tentang 
“Pengaruh Inflasi,Jumlah Uang Beredar, dan Suku Bunga Terhadap Indeks 
Saham di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2012-2017.” 
 
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka muncul permasalahan yang dapat 
diidentifikasikan sebagai berikut, yaituberdasarkan grafik 1.2 dapat diketahui inflasi 
mengalami penurunan pada tahun 2015 ke 2016 yaitu dari 3,35 % menjadi 3,02 %. 
Namun Indeks Harga Saham mengalami peningkatan yaitu 1.737.290,98 milyar 
menjadi 2.041.070,80 milyar. Inflasi disini masih tergolong memiliki pengaruh 
positif, namun dari grafik diatas inflasi menurun namun harga saham naik cukup 
signifikan . 
Jumlah uang beredarpada tahun 2014 ke 2015 mengalami kenaikan sebesar 
4.173,3 triliun menjadi 4.346,7 triliun, akan tetapi indeks harga di Jakarta Islamic 
Index (JII) menurun sebesar 1.980,2 triliun menjadi 1.737,2 triliun. Hal ini tidak 
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sesuai dengan teori yang menyatakan jumlah uang beredar berbanding lurus dengan 
harga saham 
Suku bunga mengalami penurunan dari tahun 2014 ke 2015 yaitu 7,75% 
menjadi 7,5% dan diikuti penurunan indeks harga saham di Jakarta Islamic Index 
(JII) yaitu 1.944.531,70 milyar menjadi 1.737.290,98 milyar. Hal ini tidak sesuai 
dengan teori yang menyatakan suku bunga berbanding terbalik dengan harga saham. 
 
1.3. Batasan Masalah 
Dari identifikasi masalah di atas, penulis membatasi masalah untuk objek 
penelitian, waktu serta variabel yang diteliti. Penulis hanya fokus meneliti pengaruh 
inflasi, jumlah uang beredar, dan suku bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta 
Islamic Index (JII) Periode 2012 - 2017.Tingkat suku bunga menggunakan BI rate 
dan BI 7-day reporate karena pada bulan Agustus 2016 sampai saat ini menggunakan 
kebijakan BI 7-day reporate. 
 
1.4. Rumusan Masalah 
Adanya pengaruh variabel ekonomi makro terhadap pergerakan harga saham, 
menjadikan variabel makro sebagai salah satu indikator yang dapat digunakan untuk 
memprediksi indeks saham. Berdasarkan uraian di atas pokok permasalahan yang 
akan diteliti dalam penelitian ini adalah: 
1. Apakah terdapat pengaruh Inflasi terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Index (JII)? 
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2. Apakah terdapat pengaruh Jumlah Uang Beredarterhadap indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII)? 
3. Apakah terdapat pengaruhSuku Bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta 
Islamic Index (JII)? 
 
1.5. Tujuan Masalah 
Adapun tujuan dari diadakannya penelitian ini antara lain: 
1. Mengetahui pengaruh Inflasi terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Index (JII) 
2. Mengetahui pengaruh Jumlah Uang Beredar terhadap indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII) 
3. Mengetahui pengaruh Suku Bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Index (JII) 
 
1.6. Manfaat Penelitian 
1. Akademis 
a. Dengan melakukan penelitian ini peneliti memperoleh pengetahuan menulis 
karya ilmiah. 
b. Sebagai syarat kelulusan program sarjana strata. 
c. Untuk mengembangkan wawasan tentang variabel makro ekonomi. 
d. Mengetahui pengaruh variabel makro ekonomi terhadap kinerja saham syariah. 
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2. Praktis  
a. Memberikan informasi terhadap makro ekonomi dan kinerja saham syariah. 
b. Sebagai referensi tambahan dalam melakukan investasi di pasar modal. 
 
1.7. Jadwal Penelitian 
Terlampir 
 
1.8. Sistematika Penulisan Skripsi 
Sistematika pembahasan dalam penelitian ini menjadi lima bab yaitu : 
BAB I PENDAHULUAN 
Bab ini berisi tentang latar belakang masalah, identifikasi masalah, batasan 
masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 
sistematika penulisan skripsi. 
BAB II LANDASAN TEORI 
Bab landasan teori menguraikan tentang kajian teori, yang berisi teori-teori 
mengenai saham, inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga, serta hasil 
penelitian terdahulu yang relevan sebagai dasar acuan dan referensi bagi 
peneliti, kerangka berfikir dan hipotesis sebagai dasar memecahkan masalah. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Bab ini menguraikan tentang metode penelitian meliputi: waktu dan wilayah 
penelitian, jenis penelitian kuantitatif sekunder, populasi dan sampel data  
menggunakan keseluruhan laporan perkembangan inflasi; jumlah uang 
beredar; suku bunga; dan indeks harga saham di Jakarta Islamic Index  (JII) 
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berdasarkan data  Januari 2013 sampai Desember 2017 dengan 60 sampel 
data, dan sumber data, teknik pengumpulan data, variabel dan definisi 
operasionalnya, dan teknik analisis data. 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab Analisis Data dan Pembahasan menguraikan tentang gambaran umum 
penelitian yang menggambarkan objek penelitian, pengujian dan hasil analisis 
data serta pebahasan hasil analisis data (pembuktian hipotesis) yang 
menguraikan tentang cara memecahkan masalah yang diteliti dan menguji 
pengaruh inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga, dan indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII). Pengujian dan hasil analisis data yang berisi 
deskripsi, uji vaiditas, uji realibitas, uji asumsi klasik, dan uji linier berganda 
dan pembahasan analisis data (pembuktian hipotesis) yang berisi pengaruh 
inflsi terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Indexs (JII), pengaruh 
jumlah uang beredar terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Indexs 
(JII), pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Indexs (JII). 
BAB V  PENUTUP 
Bab ini berisi tentang kesimpulan yang diperoleh dari hasil penelitian, 
keterbatasan penelitian, dan saran-saran yang ditunjukan untuk penulis 
sebagai bahan pertimbangan penelitian selanjutnya. 
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1.  Kajian Teori 
2.1.1.   Saham  
1. Indeks harga saham 
Indeks harga saham adalah indikator atau cerminan pergerakan harga 
saham.Indeks merupakan salah satu pedoman bagi investor untuk melakukan 
investasi di pasar modal, khususnya saham.Indeks saham syariah di Indonesia ada 
dua yaitu Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan Jakarta Islamic Index (JII) 
(www.idx.co.id).Dalam indeks harga saham kita dapat melihat kondisi pasar apabila 
pergerakannya meningkat maka kondisi pasar aktif, kemudian apabila pergerakannya 
datar maka kondisi pasar pasif, dan apabila pergerakannya menurun maka kondisi 
pasar lesu. 
Saham menurut Darmadji, dkk.(2001:5) saham dapat didefinisikan sebagai 
tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau 
perseroan terbatas. Selain itu menurut Supramono, saham adalahsurat tanda bukti 
penyertaan modal pada sebuah perseroan terbatas yang mempunyai nilai ekonomi 
sehingga dapat diperjualbelikan atau dijaminkan utang (Supramono, 2014).  
Saham atau stock adalah surat bukti atau tanda kepemilikan bagian modal 
pada suatu perusahaan terbatas. Dengan demikian si pemilik saham merupakan 
pemilik perusahaan. Semakin besar saham yang dimilikinya, maka semakin besar 
pula kekuasaannya di perusahaan tersebut. Keuntungan yang diperoleh dari saham 
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dikenal dengan namadeviden. Pembagian deviden ditetapkan pada penutupan laporan 
keuangan berdasarkan RUPS ditentukan berapa deviden yang dibagidan laba ditahan 
(Soemitra, 2009). 
Disamping, itu dengan adanya aktivitas perdagangan saham di pasar sekunder 
pemegang saham dimungkinkan memperoleh capital again yaitu selisih antara harga 
beli dengan harga jual saham. Namun, pemegang saham juga harus siap menghadapi 
risiko capital loss yang merupakan kebalikan dari capital again serta risiko likuiditas, 
yaitu ketika perusahaan yang sahamnya dimiliki kemudian dinyatakan bangkrut oleh 
pengadilan, atau perusahaan tersebut dibubarkan, maka hak klaim dari pemegang 
saham mendapat prioritas terakhir setelah seluruh kewajiban perusahaan dapat 
dilunasi (dari hasil penjualan kekayaan perusahaan) (Soemitra, 2009). 
Di pasar sekunder atau dalam aktivitas perdagangan saham sehari-hari, harga-
harga saham mengalami fluktuasi baik berupa kenaikan maupun 
penurunan.Pembentukan harga saham terjadi karena adanya permintaan dan 
penawaran atas saham tersebut. Dengan kata lain, harga saham terbentuk oleh supply 
dan demand atas dasar saham tersebut. Supply dan demand tersebut terjadi karena 
adanya banyak faktor, baik yang sifatnya spesifik atas saham tersebut (kinerja 
perusahaan dan industri di mana perusahaan tersebut bergerak) maupun faktor yang 
sifatnya makro seperti tingkat suku bunga (interest rate), inflasi, nilai tukar dan 
faktor-faktor non ekonomi seperti kondisi sosial dan politik, dan faktor lainnya 
(Soemitra, 2009). 
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Dengan demikian, keuntungan yang di peroleh dari pemegang saham ini 
antara lain(Soemitra, 2009): 
1. Deviden yang merupakan bagi hasil atas keuntungan yang dibagikan dari laba 
yang dihasilkan emiten, baik dibayarkan dalam bentuk tunai maupun dalam bentuk 
saham. 
2. Rights yang merupakan hak untuk memesan efek lebih dahulu yang diberikan oleh 
emiten. 
3. Capital gain yang merupakan keuntungan yang diperoleh dari jual beli saham di 
pasar modal. 
Sedangkan saham syariah menurut Fatwa Dewan Syariah Nasional adalah 
sertifikat yang menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan yang diterbitkan 
oleh emiten yang kegiatan usaha maupun cara pengelolaannya tidak bertentangan 
dengan prinsip syariah. 
Saham merupakan surat berharga yang mempresentasikan penyertaan modal 
ke dalam suatu perusahaan. Sementara dalam prinsip syariah, penyertaan modal 
dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang tidak melanggar prinsip syariah, seperti 
bidang perjudian, riba, memproduksi barang yang diharamkan seperti minuman 
berakohol.Penyertaan modal dalam bentuk saham yang dilakukan pada suatu 
perusahaan yang kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan prinsip syariah dapat 
dilakukan berdasarkan akad musyarakah dan mudharabah.Akad musyarakah 
umumnya dilakukan pada saham perusahaan privat, sedangkan akad mudharabah 
umumnya dilakukan pada saham perusahaan publik (Soemitra, 2009). 
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Di Indonesia, prinsip-prinsip penyertaan modal secara syariah tidak 
diwujudkan dalam bentuk saham syariah maupun non-syariah, melainkan berupa 
pembentukan indeks saham yang memenuhi prinsip-prinsip syariah. Dalam hal ini, di 
Bursa Efek Indonesia terdapat Jakarta Islamic Index (JII) yang merupakan 30 saham 
yang memenuhi kriteria syariah yang ditetapkan Dewan Syariah Nasional (DSN). 
Indeks JII dipersiapkan oleh PT Danareksa Invesmesnt Management (DIM) 
(Soemitra, 2009). 
Jakarta Islamic Index dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak ukur 
(benchmark) untuk mengukur kinerja suatu investasi pada saham dengan basis 
syariah.Melalui indeks ini diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor 
untuk mengembangkan investasi dalam ekuiti secara syariah.Jakarta Islamic Index 
terdiri dari 30 jenis saham yang dipilih dari saham saham yang sesuai dengan syariah 
Islam.Penentuan kriteria pemilihan saham dalam Jakarta Islamic Index melibatkan 
pihak Dewan Pengawas Syariah PT Danareksa Investment Management (Soemitra, 
2009). 
Penerbitan efek syariah berbentuk saham oleh emiten atau perusahaan publik 
yang menyatakan bahwa kegiatan usaha serta cara pengelolaan usahanya dilakukan 
berdasarkan prinsip-prinsip syariah di pasar modal. Emiten atau perusahaan publik 
yang melakukan penerbitan efek syariah berupa saham wajib mengikuti ketentuan 
umum pengajuan penyartaan pendaftaran atau pedoman mengenai bentuk dan isi 
pernyataan pendaftaran perusahaan publik dan serta ketentuan tentang penawaran 
umum yang terkait lainnya yang diatur oleh Bapepam LK; dan mengungkapkan 
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informasi tambahan dalam prospektus bahwa kegiatan usaha serta cara pengelolaan 
usahanya dilakukan berdasarkan prinsip-prinsip syariah di pasar modal. Secara umum 
perusahaan yang akan menerbitkan efek syariah harus memenuhi hal-hal berikut 
(Soemitra, 2009) : 
1. Dalam anggaran dasar dimuat ketentuan bahwa kegiatan usaha serta cara 
pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan prinsip-prinsip syariah di pasar 
modal. 
2. Jenis usaha, produk barang, jasa yang diberikan, asset yang dikelola, akad, dan 
cara pengelolaan emiten atau perusahaan publik dimaksud tidak bertentangan 
dengan prinsip-prinsip syariah di pasar modal. 
3. Emiten atau perusahaan publik memiliki anggota direksi dan anggota komisaris 
yang mengerti kegiatan-kegiatan yang bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah 
di pasar modal. 
Selain itu, dalam proses pemilihan saham yang masuk JII, Bursa Efek 
Indonesia melakukan tahap-tahap pemilihan yang juga mempertimbangkan aspek 
likuiditas dan kondisi keuangan emiten, yaitu (Soemitra, 2009):  
1. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak bertentangan 
dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 bulan (kecuali termasuk 
dalam 10 kapitalisasi besar). 
2. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tengah tahun berakhir 
yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal sebesar 90%. 
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3. Memilih 60 saham dari susunan saham diatas berdasarkan urutan rata-rata 
kapitalisasi pasar (market capitalization) terbesar selama satu tahun terakhir. 
4. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuiditas rata-rata nilai 
perdagangan regular selama satu tahun terakhir. 
5. Pengkajian ulang akan dilakukan 6 bulan sekali dengan penentuankomponen 
indeks pada awal bulan Januari dan Juli setiap tahunnya. Sedangkan perubahan 
pada jenis usaha emiten akan di monitoring secara terus-menerus berdasrkan data-
data publik yang tersedia. 
 
2. Jenis-jenis saham  
Jenis saham menurut KUHD maupun UUPT hanya ada dua jenis, yaitu saham 
atas nama (opnaam) dan saham atas tunjuk (aantoonder). Saham atas nama adalah 
saham yang mencantumkan nama pemegang atau pemiiknya. Nama seseorang yang 
tertera di dalam saham dipastikan sebagai pemiliknya. Adapun saham atas tunjuk 
adalah saham yang tidak mencantumkan nama pemegang atau pemiliknya. Orang 
yang dapat menunjukkan saham dianggap pemiliknya. Dalam UU No. 40 Tahun 2007 
perseroan hanya dapat menerbitkan saham atas nama. Tampaknya kedua peraturan 
tersebut memandang jenis saham dari segi cara peralihannya. 
Kemudian jenis saham dapat dilihat dari segi kemampuan dalam hak tagih 
menurut Darmaji, dkk (2001:6) dalam buku Gatot Supramono, yang berupa saham 
biasa (comman stock) dan saham (preferen stock).Saham biasa mewakili klaim 
kepemilikan pada penghasilan dan aktiva yang dimiliki perusahaan.Pemegang saham 
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biasa memiliki kewajiban yang terbatas.Artinya, jika perusahaan bangkrut, kerugian 
maksimum yang ditanggung oleh pemegang saham adalah sebesar investasi pada 
saham tersebut (Supramono, 2014). 
Adapun saham preferen adalah saham yang memiliki karakteristik gabungan 
antara obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap (seperti 
bunga obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil, seperti yang dikehendaki 
investor.Saham ini serupa saham biasa karena mewakili kepemilikan ekuitas dan 
diterbitkan tanpa tanggal jatuh tempo yang tertulis di atas lembaran saham tersebut 
dan membayar deviden (Supramono, 2014). 
 
3. Penjualan saham melalui pasar modal 
Perdagangan efek di bursa hanya dapat dilakukan oleh Anggota Bursa (AB) 
yang juga menjadi Anggota Kliring KPEL.Anggota Bursa Efek bertanggungjawab 
terhadap seluruh transaksi yang dilakukan di bursa, baik untuk kepentingan sendiri 
maupun untuk kepentingan nasabah(Supramono,2014). 
Penjualan saham melalui bursa efek mengalami harga yang tidak stabil karena 
dipengaruhi oleh keadaan pasar yang berubah ubah.Apabila pasar bergairah (bullish), 
maka hampir semua harga saham di bursa efek mengalami kenaikan. Sebaliknya, 
apabila pasar lesu (bearish), harga sahamakan ikut mengalami penurunan. Perubahan 
psikologi pasar dapat menyebabkan harga surat berharga anjlok terlepas dari adanya 
perubahan fundamental atas kemampuan perolehan laba 
perusahaan(Supramono,2014). 
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Bagi emiten melakukan penjualan efek melalui pasar modal memperoleh 
manfaat, antara lain (Supramono,2014): 
a. Mendapatkan dana yang lebih besar 
b. Perusahaan dapat lebih fleksibel dalam mengolah dana  
c. Memperkecil ketergantungan terhadap bank 
d. Besarnya kecilnya deviden tergantung besar kecilnya keuntungan 
e. Tidak ada kewajiban yang terikat sebagai jaminan 
Sebaliknya, bagi pembeli saham/investor melalui pasar modal mempunyai 
manfaat, antara lain(Supramono,2014): 
a. Memperoleh deviden bagi pemegang saham 
b. Memperoleh capital gain jika ada kenaikan harga saham  
c. Memperoleh bunga bagi pemegang obligasi 
d. Mempunyai hak suara dalam RUPS 
e. Dapat dengan mudah mengganti instrumen investasi 
Dari segi instrumen, dibandingkan dengan pasar modal konvensional, pasar 
modal syariah memiliki karakteristikyang unik. Segala jenis sekuritas yang 
menawarkan pemasukan yang sudah ditentukan di awal (predetermined fixed-income) 
tidak diperbolehkan dalam Islam karena termasuk kategori riba (interest bearing 
securities) baik jangka panjang (long term) maupun jangka pendek (short term) akan 
masuk dalam daftar investasi yang tidak sah. Masuk juga dalam kategori ini, antara 
lain preference stock, debentures, treasury securities an consul, dan commercial 
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papers, obligasi konvensional, medium term note, dan interest rate swap,  sertifikat 
deposito konvensional, dan repo surat utang konvensional(Soemitra, 2009).. 
 Sedangkan instrument keuangan yang berada dalam gray area (questionable) 
karena dicurigai gharar meliputi produk-produk derivatif, seperti forward, future, dan 
juga option. Yang dibolehkan, secara penuh atau dengan catatan-catatan meliputi 
saham (stock) dan obligasi syariah (Islamic bonds/sukuk), sekuritas pemerintah 
berbasis bagi hasil dan surat berharga lain yang akadnya sesuai dengan prinsip 
syariah (Soemitra, 2009). 
 
2.1.2.  Inflasi 
1. Pengertian Inflasi 
Inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari barang/komoditas dan 
jasa selama satu periode waktu tertentu.Inflasi dapat dianggap sebagai fenomena 
moneter karena terjadinya penurunan milai unit perhitungan moneter terhadap suatu 
komoditas.Definisis inflasi oleh para ekonom modern adalah kenaikan yang 
menyeluruh dari jumlah uang yang harus dibayarkan (nilai unit penghitungan 
moneter) terhadap barang-barang/komoditas dan jasa (Karim, 2014: 135). Inflasi 
adalah proses kenaikan harga-harga umum barang-barang secara terus-menerus 
selama suatu periode tertentu ( Nopirin, 2014: 25). 
Menurut Khalwaty secara sederhana inflasi diartikan sebagai meningkatnya 
harga-harga secara umum dan terus-menerus kenaikan harga dari satu atau dua 
barang saja tidak dapat disebut inflasi kecuali kenaikan itu meluat (atau 
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mengakibatkan kenaikan harga) pada barang lain. Inflasi juga merupakan salah satu 
ukuran aktifitas ekonomi yang sering digunakan untuk menggambarkan kondisi 
ekonomi nasional (Khalwaty, 2000).Dapat disimpulkan kenaikan harga dari satu atau 
dua barang atau jasa saja tidak bisa dikatakan sebagai inflasi kecuali bila kenaikan 
harga barang atau jasa tersebut menyebabkan kenaikan harga barang atau jasa 
lainnya.Dan kenaikan harga barang atau jasa dikatakan inflasi apabila terjadi secara 
terus menerus. 
 
2. Jenis-Jeni Inflasi 
Terdapat berbagai macam jenis inflasi yaitu berdasarkan kepada tingkat 
kelajuan kenaikan harga-harga yang berlaku, inflasi menurut sifatnya dan Inflasi 
menurut sebabnya. 
Menurut Sukirno (2004:333) dalam buku Nurul Huda dkk bahwa berdasrakan 
pada sumber atau penyebab kenaikan harga-harga yang belaku, Inflasi dapat 
dibedakan menjadi tiga bentuk yaitu: 
a. Inflasi tarikan permintaan, Inflasi ini biasanya terjadi pada masa perekonomian 
brkembang pesat. Kesempatan kerja yang tinggi menciptakan tingkat pendaatan 
yang tinggi dan selanjutnya menimbulkan pengeluaran yang melebihi kemampuan 
ekonomi mengeluarkan barang dan jasa. Pengeluaran yang berlebihan ini yang 
akan menimbulkan inflasi. 
b. Inflasi desakan biaya, inflasi ini juga terjadi pada saat prekonomian berkembang 
dengan pesat ketika tingkat pengangguran sangat rendah. 
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c. Inflasi diimpor, inflasi ini terjadi apabila barang-barang impor yang mengalami 
kenaikan harga mempunyai peranan yang penting dalam kegiatan pengeluaran di 
perusahan-perusahaan. 
Inflasi menurut sifatnya dapat dibedakan menjadi tiga golongan yaitu 
(Nopirin, 2014): 
a. Inflasi Merayap  ditandai dengan laju Inflasi yang rendah (Kurang dari 10% per 
tahun). Kenaikan harga berjalan lambat, dengan persentase yang kecil serta dalam 
jangka yang relatif lama. 
b. Inflasi sederhana ditandai dengan kenaikan harga yang cukup besar (biasanya 
double digit atau bahkan triple digit) dan kadang-kala berjalan dalam waktu yang 
relatif pendek serta mempunyai sifat akselerasi. Artinya, harga-harga 
minggu/bulan lalu dan seterusnya. Efeknya terhadap perekonomian lebih berat 
daripada Inflasi yang merayap. 
c. Hiperinflasi merupakan Inflasi yang paling parah akibatnya. Harga-harga naik 
sampai 5 atau 6 kali. Masyarakat tidak lagi berkeinginan untuk penyimpan uang. 
Nilai uang merosot dengan tajam sehingga ingin ditukarkan dengan barang. 
Perputaran uang makin cepat, harga naik secara akselerasi. Biasanya keadaan ini 
timbul apabila pemerintah mengalami defisit anggaran belanja (misalnya 
ditimbulkan oleh adanya perang) yang dibelanjai/ditutup dengan mencetak uang. 
Menurut teori kuantitas sebab utama timbulnya Inflasi adalah kelebihan 
permintaan yang disebabkan karena penambahan Jumlah Uang Beredar. Inflasi 
menurut sebabnya dibedakan menjadi dua yaitu (Nopirin, 2014): 
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a. Demand-pull Inflation 
Inflasi ini bermula dengan adanya kenaikan permintaan total, sedangkan produksi 
telah berada pada keadaan kesempatan kerja penuh atau hampir mendekati 
kesempatan kerja penuh. Dalam keadaan hampir kesempatan kerja penuh, 
kenaikan permintaan total disamping menaikan harga dapat juga menaikan hasil 
produksi (output). Namun apabila kesempatan kerja penuh telah tercapai 
penambahan permintaan selanjutnya hanyalah akan menaikkan harga saja. 
b. Cost-push Inflation 
Biasanya ditandai dengan kenaikan harga serta turunnya produksi. Keadaan ini 
timbul dimulai dengan adanya penurunan dalam penawaran total sebagai akibat 
kenaikan beaya produksi. Kenaikan beaya produksi pada gilirannya akan 
menaikan harga dan turunnya produksi. Apabila proses ini berjalan secara terus 
menerus maka timbullah cost push inflation.  
 
3. Efek Inflasi 
Inflasi dapat mempengaruhi distribusi pendapatan, alokasi faktor produksi 
serta produk nasional.Efek pada distribusi pendapatan disebut dengan equity effect, 
sedangkan efek terhadap alokasi faktor produksi dan produk nasional masing-masing 
disebut dengan efficiency dan output effect. (Nopirin, 2014) 
a. Efek Terhadap Pendapatan (Equity Effect) 
Pada efek ini sifatnya tidak merata, ada yang dirugikan tetapi ada pula yang 
diuntungkan dengan adanya Inflasi.Pihak yang mendapat keuntungan dengan 
26 
 
 
 
adanya inflasi adalah mereka yang memperoleh kenaikan pendapatan dengan 
prosntase yang lebih besar dari laju Inflasi, atau mereka yang mempunyai 
kekayaan bukan uang dimana nilainya naik dengan prosentase lebih besar dari laju 
Inflasi.Dengan demikian inflasi dapat menyebabkan tejadinya perubahan dalam 
pola pembagian pendapatan dan kekayaan masyarakat. 
b. Efek Terhadap Efisiensi (Efficiency Effects) 
Pola alokasi faktor produksi dapat berubah dengan adanya inflasi. Perubahan 
ini dapat terjadi melalui kenaikan akan berbgai macam barang yang kemudian 
dapat mendorong terjadinya perubahan dalam produksi barang tertentu. Ahli 
ekonomi berpendapat bahwa inflasi dapat mengakibatkan alokasi faktor produksi 
menjadi tidak efisien. 
c. Efek Terhadap Output (Output Effect) 
Kenaikan produksi disebabkan oleh inflasi, karena dalam keadaan inflasi 
biasanya kenaikan harga barang mendahului kenaikan upah sehingga keuntungan 
pengusaha naik. Kenaikan keuntungan ini akan mendorong kenaikan produksi. 
Dalam keadaan inflasi yang tinggi, nilai uang rill akan turun dengan drastis 
masyarakat cenderung tidak menyukai uang kas, transaksi mengarah ke barter, 
yang biasanya diikui dengan turunnya produksi barang. Dapat disimpulkan bahwa 
tidak ada hubungan langsung antara inflasi dengan output.Inflasi bisa dibarengi 
dengan kenaikan output, tetapi bisa juga dibarengi dengan penuruna output. 
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4. Cara Mencegah Inflasi 
Terdapat empat cara untuk mencegah inflasi yaitu (Nopirin,2014): 
a. Kebijakan Moneter 
Yang termasuk dalam kebijakan moneter yaitu dengan tingkat diskonto  (discount 
rate), politik pasar terbuka. 
b. Kebijakan fiskal     
Kebijakan fiskal yang berupa pengurangan pengeluaran pemerintah serta kenaikan 
pajak akan dapat mengurangi permintaan total, sehingga inflasi dapat ditekan. 
c. Kebijakan yang berkaitan dengan Output 
Kenaikan jumlah output ini dapat dicapai dengan kebijakasanaan penurunan bea 
masuk sehingga impor barang cenderung meningkat. 
d. Kebijaksanaan Penentuan Harga dan Indexing 
Dilakukan dengan cara penentuan ceiling harga. Jika indeks harga naik maka gaji 
juga dinaikan. 
 
2.1.3 Hubungan Inflasi dengan Saham 
Inflasi dapat memiliki dampak positif atau negatif terhadap perekonomian 
tergantung dari tinggi rendah inflasi. Tingkat inflasi di Indonesia yang selalu 
mengalami fluktuasi tidak menutup kemungkinan akan mempengaruhi tingkat 
investasi di pasar modal (Suciningtyas & Khoiroh, 2015). Inflasi di Indonesia masih 
di kisaran dibawah 10%, inflasi naik tidak selamanya berdampak negatif karena 
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inflasi yang sedang naik akan memicu perekonomian dan membuat perekonomian 
menjadi bergaira dan tidak lesu. 
Menurut boediono (2011) menyatakan yang timbul karena permintaan 
masyarakat akan berbagai barang terlalu kuat. Inflasi semacam ini disebut demand 
inflation yaitu inflasi yang terjadi karena adanya kelebihan permintaan dan 
penawaran barang yang tersedia. Pada keadaan ini, perusahaan dapat membebankan 
peningkatan biaya kepada konsumen dengan proporsi yang lebih besar sehingga 
keuntungan perusahaan meningkat. Dengan demikian, akan meningkatkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar deviden dan akan memberikan penilaian 
positif terhadap harga saham. 
 
2.1.4.  Jumlah Uang Beredar 
Pengertian pertama mengenai uang yang beredar adalah seluruh “uang kartal” 
dan “uang giral” yang tersedia untuk digunakan oleh masyarakat. 
Uang kartal adalah uang tunai (yang dikeluarkan oleh pemerintah atau bank 
sentral) yang langsung di bawah kekuasaan masyarakat (umum) untuk 
menggunakannya.Uang kertas (atau logam) Pemerintah (Bank Sentral) yang disimpan 
di dalam lemari besi bank-bank atau di bank sentral sendiri tidak termasuk “uang 
kartal”.Hanya uang kertas (atau logam) yang dikeluarkan Pemerintah (Bank Sentral) 
dan yang berada di luar bank-bank umum dan bank sentrallah yang termsuk dalam 
pengertian “uang kartal” tersebut. 
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Uang giral adalah seluruh nilai saldo rekening koran (giro) yang dimilki 
masyarakat pada bank-bank umum. Saldo ini merupakan bagian dari “uang yang 
beredar” karena sewaktu-waktu bisa digunakan oleh pemiliknya (masyarakat) untuk 
kebutuhannya (transaksi, berjaga-jaga, spekulasi), persis seperti halnya uang kartal. 
Saldo rekening koran (giro) milik suatu bank pada bank lain bukan uang giral. 
Jumlah uang beredar pada suatu saat adalah penjumlahan dari uang kartal dan 
uang giral. 
M2 = K + D 
di mana K = uang kartal (currency) dan D = uang giral (demand deposit) 
(Boediono,2014). 
 Pengertian lain mengenai jumlah uang beredar. Dalam arti sempit jumlah 
uang beredar didefinisikan sebagai M1 yang merupakan jumlah seluruh uang kartal 
yang dipegang anggota masyarakat (the nonbank public) dan “demand deposit” yang 
dimiliki oleh perseorangan pada Bank-bank umum (M1 = Kartal + DD). Definisi yang 
agak luas adalah M2 yang merupakan penjumlahan dari M1 dengan “time deposit = 
deposit berjangka” (M2 = M1 + TD).Sedangkan definisi yang paling luas dikenal 
dengan M3 yang merupakan penjumlahan dari M2 dengan semua deposito pada 
lembaga-lembaga keuangan yang lain (nonbank)(Iswardono, 1989):. 
Komponen-komponen yang perlu diperhatikan dalam definisi uang adalah 
(Iswardono, 1989): 
a. Semuanya harus memenuhi kedua persyaratan dari uang yaitu harganya tetap dan 
diterima secara umum. 
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b. Bentuk nonbank public adalah termasuk seluruh anggota msyarakat di samping 
Bank-bank Umum dan Bank-bank Tabungan. 
Adapun faktor-faktor atau komponen yang mempengaruhi besarnya jumlah 
uang beredar adalah perubahan dalam sektor aktiva luar negeri, sektor tagihan pada 
perusahaan perorangan dan lembaga pemerintah, sektor pemerintah pusat, sektor 
simpanan berjangka dan tabungan, serta sektor lain. Mengenai komponen mana yang 
paling dominan, kita tidak dapat melihatnya secara pasti, karena semuannya tampak 
memiliki pengaruh yang berarti hanya saatnya berbeda-beda (Suparmoko, 2000). 
Uang beredar adalah semua jenis uang yang beredar di perekonomian, yaitu 
jumlah dari mata uang dalam peredaran ditambah dengan uang giral dalam bank-bank 
umum. Jumlah uang yang beredar di masyarakat akan mencerminkan kondisi 
perekonomian negara tersebut kondisi perekonomian inilah yang nantinya juga akan 
berpengaruh terhadap tingkat investasi di negara tersebut, para investor pasti melihat 
terlebih dahulu kondisi perekonomian negara tersebut. Analisis hubungan antara 
jumlah uang beredar dengan investasi ini diukur dengan cara melihat seberapa banyak 
peredaran uang yang berada di tengah-tengah masyarakat. Jumlah uang beredar di 
suatu negara akan mempengaruhi tingkat investasi seseorang tidak terkecuali dengan 
investasi dalam pasar modal (Sukirno, 2004). 
 
2.1.5.  Hubungan Jumlah Uang Beredar dengan Saham 
Pendekatan ini menghitung jumlah uang beredar dalam arti luas (broad 
money) yang dikenal dengan M2 yang terdiri dari M1+ uang kuasi (di Indonesia uang 
31 
 
 
 
kuasi adalah deposito berjangka).Perkembangan M2 adalah jauh lebih cepat dari 
pertambahan M1 karena pertambahan tingkat kemajuan perekonomian.Meningkatnya 
M2 secara langsung maupun tidak langsung mengindikasi bahwa perekonomian 
masyarakat menjadi meningkat (Pasaribu & Firdaus, 2013). 
Analisis hubungan antara jumlah uang beredar dengan investasi ini diukur 
dengan cara melihat seberapa banyak peredaran uang yang berada di tengah-tengah 
masyarakat. Jumlah uang beredar di suatu negara akan mempengaruhi tingkat 
investasi seseorang tidak terkecuali dengan investasi dalam pasar modal (Sukirno, 
2004). Apabila jumlah uang bereradar terkondisi wajar maka akan meningkatkan 
investasi seseorang untuk berinvestasi dan apabila investasi meningkat maka akan 
menaikan indeks harga saham. 
 
2.1.6. Suku Bunga 
1. Pengertian suku bunga 
BI Rate adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance 
kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank Indonesia dan diumumkan kepada 
publik (www.bi.go.id). 
Suku bunga adalah pendapatan (bagi kreditor) atau beban (bagi debitor) yang 
diterima atau dibayarkan oleh kreditor atau debitor. Dalam Kamus Lengkap 
Ekonomi, suku bunga (interest rate) adalah kompensasi yang dibayar peminjam dana 
kepada yang meminjamkan. Bagi peminjam, suku bunga merupakan biaya pinjaman 
atau harga yang dibayar atas uang yang dipinjam, yang merupakan tingkat pertukaran 
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dari konsumsi sekarang untuk konsumsi masa mendatang, atau harga rupiah sekarang 
atas rupiah masa mendatang.Biasanya diekspresikan sebagai persentase per tahun 
yang dibebankan atas uang yang dipinjam atau dipinjamkan.Menurut Karl and Fair 
suku bunga adalah pembayaran bunga tahunan dari suatu pinjaman, dalam bentuk 
persentase dari pinjaman yang diperoleh dari jumlah bunga yang diterima tiap tahun 
dibagi dengan jumlah pinjaman.Sedangkan menurut Samuelson and Nordhaus, Suku 
bunga adalah harga yang harus dibayar karena meminjam uang untuk jangka waktu 
tertentu (Arif,2014). 
 
2. Besar perubahan BI Rate 
Respon kebijakan moneter dinyatakan dalam perubahan BI Rate (secara 
konsisten dan bertahap dalam kelipatan 25 basis poin (bps). Dalam kondisi untuk 
menunjukkan intensi Bank Indonesia yang lebih besar terhadap pencapaian sasaran 
inflasi, maka perubahan  BI Rate  dapat dilakukan lebih dari 25 bps dalam kelipatan 
25 bps (www.bi.go.id). 
Bank Indonesia melakukan penguatan kerangka operasi moneter dengan 
memperkenalkan suku bunga acuan atau suku bunga kebijakan baru yaitu BI 7-Day 
Repo Rate, yang akan berlaku efektif sejak 19 Agustus 2016. Selain BI Rate yang 
digunakan saat ini, perkenalan suku bunga kebijakan yang baru ini tidak mengubah 
stance kebijakan moneter yang sedang diterapkan. BI memperkenalkan suku bunga 
acuan BI baru agar suku bunga kebijakan dapat secara cepat memengaruhi pasar 
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uang, perbankan dan sektor riil.Instrumen BI 7-Day Repo Rate sebagai acuan yang 
baru memiliki hubungan yang lebih kuat ke suku bunga pasar uang, sifatnya 
transaksional atau diperdagangkan di pasar, dan mendorong pendalaman pasar 
keuangan(www.bi.go.id). 
Pada masa transisi, BI Rateakan tetap digunakan sebagai acuan bersama 
dengan BI Repo Rate 7 Hari.  Penguatan kerangka operasi moneter ini merupakan hal 
yang lazim dilakukan di berbagai bank sentral dan merupakan best practice 
internasional dalam pelaksanaan operasi moneter. Kerangka operasi moneter 
senantiasa disempurnakan untuk meningkatkan efektivitas kebijakan.Khususnya 
untuk menjaga stabilitas harga.Penguatan kerangka operasi moneter juga 
mempertimbangkan kondisi makroekonomi yang kondusif dalam beberapa waktu 
terakhir, yang memberikan momentun bagi upaya penguatan kerangka operasi 
moneter (www.bi.go.id). 
Tingkat Suku Bunga bank merupakan salah satu instrumen pemerintah 
melalui bank sentral dalam mengendalikan tingkat Inflasi disamping kebijakan fiskal, 
jika Inflasi tinggi yang ditunjukkan oleh kenaikan harga-harga barang secara umum 
dan kenaikan harga barang tersebut disebabkan oleh jumlah uang yang beredar di 
masyarakat terlalu besar, maka untuk mengendalikannya bank sentral mengambil 
kebijakan menaikan suku bunga bank, sehingga masyarakat tertarik untuk 
menabungkan uangnya di bank, demikian pula sebaliknya. Inflasi yang tinggi 
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menyebabkan menurunnya profitabilitas suatu perusahaan, menurunnya profitabilitas 
ini, akan mengakibatkan dampak yang signifikan terhadap pendapatan deviden yang 
harus diterima oleh investor, yang gilirannya investasi pada saham di pasar modal 
menjadi kurang menarik(Hanif, 2012).. 
Pada akhirnya investor akanberpindah kejenis investasi lain, yang 
memberikan return yang lebih baik dalam hal ini bunga yang lebih tinggi, deposito 
misalnya. Meningkatnya suku bungaakan meningkatkan harga kapital sehingga 
memperbesar biaya perusahaan, sehingga terjadi perpindahan investasi dari saham ke 
deposito. Suku bunga yang tinggi merupakan signal negatif bagi harga saham (Hanif, 
2012). 
 
2.1.7. Hubungan Suku Bunga dengan Saham 
Menurut para ahli ekonomi klasik, suku bunga menentukan besarnya tabungan 
dan investasi yang akan dilakukan dalam perekonomian. Tingkat suku bunga 
mempengaruhi investasi (Sadono, 2016). Tingkat suku bunga yang tinggi akan 
menyebabkan divestasi sahamnya dan memindahkan pada investasi yang 
menawarkan tingkat pengembalian lebih baik dan aman, seperti deposito. Akibat aksi 
para investor yang menarik sahamnya menyebabkan pasar modal sepi. Turunnya 
permintaan akan saham mengakibatkan terjadinya kelebihan penawaran saham, 
sehingga harga-harga saham turun. 
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Hanif menyatakan suku bunga yang tinggi merupakan signal negatif bagi 
harga saham (Hanif, 2012). Artinya setiap kenaikan tingkat suku bunga Bank 
Indonesia akan menurunkan harga saham. 
 
2.2. Penelitian yang Relevan 
No Nama Hasil Persamaan Perbedaan 
1. “Pengaruh 
Variabel 
Makroekon
omi 
Terhadap 
Indeks 
Saham 
Syariah Di 
Indonesia 
(ISSI. 
Model 
ECM” 
Yudhistira 
Ardana 
(2016) 
Pengujian ECM ini 
dikatakan valid, yang 
mengandung arti 
persamaan yang 
dibangun dalam 
model ECM 
mengalami koreksi 
kesalahan jangka 
panjang secara 
signifikan lebih lanjut, 
nilai F statistik yang 
tidak signifikan 
menunjukkan bahwa 
variabel yang 
digunakan 
berpengaruh secara 
parsial dan tidak 
berpengaruh secara 
simultan. 
Persamaan 
antara 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Yudhistira 
(2016) dengan 
penelitian ini 
adalah sama-
sama 
menggunakan 
variabel 
independen 
antara lain: 
Inflasi dan BI 
Rate. 
Perbedaan 
penelitian 
Yudhistira 
(2016) dengan 
penelitian ini 
menggunakan 
model ECM 
dalam penelitian 
ini 
menggunakan 
regresi linier 
berganda . 
Yudhistira 
(2016) juga 
menggunakan 
variabel 
dependennya 
Indeks Saham 
Syariah di 
Indonesia 
(ISSI), 
sedangkan 
penelitian ini 
menggunakan 
Indeks Saham 
di JII (Jakarta 
Islamic Indexs) 
2. “Analisis 
Pengaruh 
Inflasi, Suku 
Bunga, 
Nilai Tukar 
Hasil penelitian Neny 
(2014) menunjukkan 
bahwa variabel Suku 
Bunga berpengaruh 
paling besar terhadap 
Persamaan 
antara 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Neny (2014) 
Perbedaan 
penelitian Neny 
(2014) dengan 
penelitian ini 
terletak pada 
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Rupiah, dan 
PDB(Produ
k Domestik 
Bruto) 
terhadap JII 
(Jakarta 
Islamic 
Indexs)” 
Neny 
Mulyani 
(2014) 
pergerakan di JII 
(Jakarta Islamic 
Index) 
sama-sama 
menggunakan 
metode 
analisis regresi 
linier 
berganda. 
variabel 
independennya, 
Neny 
menggunakan 
PDB (Produk 
Domestik 
Bruto) 
sedangkan 
penelitian ini 
menggunakan 
Jumlah Uang 
Beredar. 
3.  “Pengaruh 
Tingkat 
Bunga 
Deposito, 
Tingkat 
Inflasi, 
PDB, dan 
Nilai Tukar 
Rupiah 
terhadapInd
eks Harga 
Saham JII 
(Jakarta 
Islamic 
Index) 
Hatman 
Maqdiyah, 
Sri 
Mangesti R, 
Topowijono 
(2014) 
Hasil penelitian 
Hatman dkk (2014) 
Tingkat bunga 
deposito, tingkat 
Inflasi, PDB, dan nilai 
tukar rupiah simultan 
pengaruhnya terhadap 
Indeks Harga Saham 
JII (Jakarta Islamic 
Index). Besarnya 
pengaruh yang 
disebabkan oleh 
keempat variabel 
independen tersebut 
adalah sebesar 82% 
sedangkan sisanya 
sebesar 18% 
dipengaruhi oleh 
variabel diluar model 
penelitian ini. 
Persamaan 
antara 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Hatman dkk 
(2014) sama-
sama 
menggunakan 
metode 
analisis regresi 
linier 
berganda. 
Perbedaan 
Penelitian 
Hatman dkk 
(2014) dengan 
penelitian ini 
terletak pada 
variabel 
independennya, 
penelitian ini 
menggunakan 
variabel 
independennya 
adalah Inflasi, 
Suku Bunga, 
dan Jumlah 
Uang Beredar. 
4. “Analisis 
Dampak 
Makro 
Ekonomi 
terhadap 
Indeks 
Saham 
Syariah di 
Indonesia 
Nilai adjusted R
2
 
sebesar 0,203 atau 
20,3%. Hal ini berarti 
sebesar 20,3% 
variabel ISSI dapat 
dipengaruhi oleh 
Inflasi, nilai tukar 
IDR/USD, Sertifikat 
Bank Indonesia 
Persamaan 
antara 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Siti Aisiyah 
dkk (2015) 
sama-sama 
menggunakan 
metode 
Perbedaan 
penelitian Siti 
Aisiyah dkk 
(2015) 
menggunakan 
variabel 
dependennya 
yaitu Indeks 
Saham Syariah 
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ISSI”  
Siti Aisiyah, 
Suciningtya
s, Rizki 
Khoiroh 
(2015) 
Syariah (SBIS) dan 
harga minyak dunia, 
sedangkan sisanya 
sebesar 79,7% ISSI 
dapat dijelaskan oleh 
variabel lain diluar 
model penelitian. 
Dilihat dari nilai 
adjusted R
2
 bahwa 
pengaruh variabel 
dependen tergolong 
lemah. 
analisis regresi 
linier 
berganda. Dan 
sama-sama 
menggunakan 
beberapa 
variabel 
Independen 
yaitu Inflasi. 
di Indonesia 
(ISSI), 
sedangkan 
penelitian ini 
mnggunakan 
Indeks Saham 
di JII ( Jakarta 
Islamic Index)  
5. “ Pengaruh 
PDB, JUB, 
Inflasi, dan 
BI Rate 
terhadap 
Indeks 
Harga 
Saham 
Gabungan 
(IHSG) 
Periode 
2007-2013” 
Dodi Arif 
(2014) 
Terdapat hubungan 
yang kuat antara 
variabel 
risiskosistematik 
eksternal PDB, JUB, 
Inflasi, dan Suku 
Bunga SBI terhadap 
harga saham di 
Indonesia yang dilihat 
berdasarkan Indeks 
Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 
selama periode 2007-
2013. Hal ini 
ditunjukkan oleh 
besarnya koefisien 
korelasi sebesar 0,94. 
Persamaan 
antara 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Dodi Arif 
(2014) sama-
sama 
menggunakan 
metode 
analisis regresi 
linier 
berganda. Dan 
sama-sama 
menggunakan 
beberapa 
variabel 
independen 
yang sama 
yaitu Inflasi, 
Suku Bunga 
dan Jumlah 
Uang Beredar 
Perbedaan 
penelitian Siti 
Dody Arif 
(2014)menggun
akan variabel 
dependennya 
yaitu Indeks 
Harga Saham 
Gabungan 
(IHSG), 
sedangkan 
penelitian ini 
mnggunakan 
Indeks Harga 
Saham di JII ( 
Jakarta Islamic 
Index).  
 
5 Analisis 
Pengaruh 
Variabel 
Makroekon
omi 
Terhadap 
Indeks 
Saham 
Hasil penelitian 
Rowland Bismark 
Fernando Pasaribu 
dan Mikail 
Firdaus(2013). Inflasi 
memiliki hubungan 
yang negatif terhadap 
Indeks Saham Syariah 
Persamaan 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Rowland 
Bismark 
Fernando 
Pasaribu dan 
Mikail 
Perbedaan 
penelitian 
penelitian yang 
dilakukan oleh 
Rowland 
Bismark 
Fernando 
Pasaribu dan 
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Syariah 
Indonesia. 
Rowland 
Bismark 
Fernando 
Pasaribu 
dan Mikail 
Firdaus(201
3). 
Indonesia. Suku 
bunga memiliki 
hubungan yang positif 
terhadap Indeks 
Saham Syariah 
Indonesia. Dan 
Jumlah uang beredar 
memiliki pengaruh 
positif terhadap 
Indeks Saham Syariah 
Indonesia. 
Firdaus(2013) 
dengan 
penelitian ini 
adalah sama-
sama 
menggunakan 
variabel 
inflasi, suku 
bunga, dan 
jumlah uang 
beredar. 
Mikail 
Firdaus(2013) 
dengan 
penelitian ini 
adalah pada 
obyek 
penelitiannya. 
Penelitian ini 
menggunakan 
obyek di 
Jakarta Islamic 
Index (JII). 
Sedangkan 
penelitian 
pasaribu dan 
firdaus 
obyeknya di 
Indeks Saham 
Syariah 
Indonesia. 
 
 
2.3. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teori dan uraian penelitian sebelumnya, maka disusun 
suatu kerangka pemikiran mengenai penelitian yang akan dilakukan. Kerangka 
pemikiran mengenai penelitian yang akan dilakukan adalah sebagai berikut: 
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Gambar 2.1 
Kerangka pemikiran 
 
    H1     
 
     H2 
 
     H3 
 
Keterangan: 
Y = Index Harga Saham di JII (Jakarta Islamic Index) 
X1 = Inflasi 
X2 = Jumlah Uang Beredar 
X3 = Suku Bunga 
 
2.4. Hipotesis 
2.4.1. Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic Index 
(JII) 
Menurut boediono (2011) menyatakan inflasi yang timbul karena permintaan 
masyarakat akan berbagai barang terlalu kuat. Inflasi semacam ini disebut demand 
inflation yaitu inflasi yang terjadi karena adanya kelebihan permintaan dan 
penawaran barang yang tersedia. Pada keadaan ini, perusahaan dapat membebankan 
peningkatan biaya kepada konsumen dengan proporsi yang lebih besar sehingga 
Inflasi 
Jumlah Uang Beredar 
Suku Bunga 
Index  
HargaSaham di 
JII (Jakarta 
Islamic Index) 
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keuntungan perusahaan meningkat. Dengan demikian, akan meningkatkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar deviden dan akan memberikan penilaian 
positif terhadap harga saham. 
Pada penelitian Mulyani (2014), nilai variabel inflasi berpengaruh positif 
terhadap Jakarta Islamic Index (JII).Sehingga investor memberikan reaksi positif 
dibuktikan dengan kemampuannya untuk tetap melakukan investasi di pasar 
modal.Dari penjelasan diatas maka pengembangan hipotesis penelitian dapat 
dirumuskan sebagai berikut. 
H1: Terdapat pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta 
Islamic Index (JII). 
 
2.4.2. Pengaruh Jumlah Uang Beredar terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta 
Islamic Index (JII) 
Analisis hubungan antara jumlah uang beredar dengan investasi ini diukur 
dengan cara melihat seberapa banyak peredaran uang yang berada di tengah-tengah 
masyarakat. Jumlah uang beredar di suatu negara akan mempengaruhi tingkat 
investasi seseorang tidak terkecuali dengan investasi dalam pasar modal (Sukirno, 
2004). 
Pertumbuhan jumlah uang beredar yang wajar memberikan pengaruh positif 
terhadap perekonomian dan pasar ekuitas secara jangka pendek. Yang dimaksud 
bahwa meningkatnya jumlah uang beredar (M2) secara tidak langsung mengindikasi 
bahwa perekonomian  masyarakat menjadi meningkat. Seseorang yang tertarik untuk 
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berinvestasi juga meningkat, sehingga indeks harga saham meningkat. Ukuran yang 
umum digunakan untuk mempelajari dampak jumlah uang beredar terhadap indeks 
harga saham adalah M1 (narrow money) dan M2 (broad money) (Pasaribu & Firdaus, 
2013).Yang artinya pertumbuhan jumlah uang beredar maka menaikkan indeks harga 
saham.. 
Penelitian Arif (2014) pengujian hipotesis secara keseluruhan menggunakan 
uji F terlihat bahwa risiko sistematik  eksternal jumlah uang beredar mempengaruhi 
perubahan harga saham Indonesia yang dilihat berdasarkan Indeks Harga Saham.Dari 
penjelasan diatas maka pengembangan hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai 
berikut. 
H2: Terdapat pengaruh Jumlah Uang Beredar terhadap Indeks Harga Saham 
di JII Jakarta Islamic Index (JII). 
 
2.4.3. Pengaruh BI Rate terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic 
Index(JII) 
Menurut para ahli ekonomi klasik, suku bunga menentukan besarnya tabungan 
dan investasi yang akan dilakukan dalam perekonomian. Tingkat suku bunga 
mempengaruhi investasi (Sadono, 2016). Tingkat suku bunga yang tinggi akan 
menyebabkan divestasi sahamnya dan memindahkan pada investasi yang 
menawarkan tingkat pengembalian lebih baik dan aman, seperti deposito. Akibat aksi 
para investor yang menarik sahamnya menyebabkan pasar modal sepi. Turunnya 
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permintaan akan saham mengakibatkan terjadinya kelebihan penawaran saham, 
sehingga harga-harga saham turun. 
Pada penelitian Mulyani (2014), Variabel suku bunga berpengaruh negatif 
terhadap  Jakarta Islamic Index (JII).Berdasarkan hasil penelitian mulyani, variabel 
suku bunga merupakan variabel yang paling besar mempengaruhi pergerakan Jakarta 
Islamic Index (JII) dengan arah negatif.Dari penjelasan diatas maka pengembangan 
hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut. 
H3: Terdapat pengaruh Suku Bunga terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta 
Islamic Index(JII). 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1. Waktu dan Wilayah Penelitian  
3.1.1. Waktu Penelitian 
Waktu yang digunakan dalam melakukan penelitian ini adalah mulai dari 
Bulan Oktober2017 sampai selesai.Waktu yang digunakan dalam melakukan 
penelitian ini dimulai dari penyusunan proposal penelitian sampai selesai tersusunnya 
laporan penelitian. 
 
3.1.2. Wilayah Penelitian 
Penulis melakukan penelitian pada laporan keuangan bulanan inflasi, jumlah 
uang beredar, suku bunga, dan indeks harga saham di Jakarta Islamic Indexs (JII) 
periode 2012-2017 yang dilakukan di Wilayah Negara Indonesia.Peneliti melakukan 
penelitian tentang pengaruh inflasi, jumlah uang beredar, dan suku bunga terhadap 
indeks harga saham di Jakarta Islamic Indexs (JII) periode 2012-2017. 
 
3.2. Jenis Penelitian 
Berdasarkan permasalahan yang diteliti, penelitian ini menggunakan metode 
kuantitatif deskriptif. Menurut Abdullah dan Beni (2014), metode deskripsi adalah 
metode dalam penelitian status kelompok manusia, objek, set kondisi, suatu sistem 
pemikiran, ataupun suatu kelas peristiwa pada masa sekarang. 
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Pendekatan yang dilakukan adalah pendekatan kuantitatif, yang mana 
bertujuan untuk menguji teori, membangun fakta, menunjukkan hubungan antar 
variabel, memberikan deskripsi statistik, menaksir dan meramalkan hasilnya.Data 
yang digunakan adalah data yang bersifat kuantitatif atau angka-angka atau statistik 
(Abdullah dan Benni, 2014). 
Misbahudin dan Iqbal (2014), analisis yang digunakan adalah analisis 
kuantitatif, yakni analisis yang menggunakan alat analisis yang menggunakan model-
model, seperti matematika, model statistika, dan ekonometrika.Hasil analisis 
disajikan dalam bentuk angka-angka yang kemudian dijelaskan dan diinterpretasikan 
dalam suatu uraian. 
 
3.3. Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel 
3.3.1. Populasi 
Menurut Andi (2008), populasi yaitu sekumpulan objek yang akan dijadikan 
sebagai bahan penelitian (penelaahan) dengan ciri mempunyai karakteristik yang 
sama. Populasi dalam penelitian ini adalah keseluruhan laporan perkembangan 
inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga, dan indeks harga saham diJakarta Islamic 
Index  (JII)berdasarkan data  Januari 2012 sampai Desember 2017.  
 
3.3.2. Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 
Sampel dalam penelitian ini adalah laporan perkembangan inflasi, jumlah 
uang beredar, suku bunga dan indeks harga saham di Jakarta Islamic Index(JII)  
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berdasarkan data  Januari 2012 sampai Desember 2017.Teknik pengambilan sampel 
yang digunakan dalam penelitian adalah sampel purposif. Sampel purposif adalah 
sampel yang dipilih secara cermat dengan mengambil orang atau objek penelitian 
yang selektif dan mempunyai ciri-ciri yang spesifik.Sampel yang diambil memiliki 
ciri-ciri yang khusus dari populasi, sehingga dapat dianggap cukup representatif 
(Pabundu, 2006). Kriteria-kriterianya antara lain: 
1. Data indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) adalah perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2012-2017 
2. Data inflasi menggunakan IHK (Indeks Harga Konsumen) pada periode 2012-
2017 
3. Data jumlah uang beredar menggunakan M2 pada periode 2012 - 2017 
4. Data suku bunga menggunakan BI Rate dan BI 7 day reporate pada periode 2012 - 
2017 
 
3.4. Data dan Sumber Data 
Data merupakan sejumlah informasi-informasi yang menjelaskan mengenai 
karakteristik dari suatu objek untuk kepeluan penelitian (Amirullah, 2013).Data 
kuantitatif adalah data yang diukur dalam suatu skala numerik (angka). Data time 
series data yang secara kronologis disusun menurut waktu pada suatu variabel 
tertentu. Sumber data penelitian ini  adalah jenis data sekunder, yang mana sumber 
data penelitian ini diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara.  
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Melalui data sekunder, peneliti akan memperoleh gambaran yang lebih jelas 
dari permasalahan yang dihadapi. Kejelasan permasalahan ini perlu bagi peneliti, 
karena masalah yang tidak jelas akan menjadi sulit untuk diselidiki (Kuncoro, 2013). 
Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan perkembangan 
inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga dan indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Index(JII) berdasarkan data  Januari 2012 sampai Desember 2017.  
 
3.5. Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
menggunakan metode dokumentasi sebagai berikut : 
Metode dokumentasi adalah cara mengumpulkan data melalui peninggalan 
tertulis seperti arsip-arsip dan buku-buku tentang pendapat, teori atau hukum yang 
berhubungan dengan masalah penelitian. Metode dokumentasi dalam penelitian ini 
dilakukan dengan cara mengumpulkan data berupa laporan perkembangan Inflasi, 
Jumlah Uang Beredar, Suku Bunga dan Index Saham di Jakarta Islamic Index(JII) 
berdasarkan data  Januari 2012 sampai Desember 2017.  
Adapun metode yang digunakan untuk mengumpulkan data pada penelitian 
ini adalah penelusuran data online, yaitu dengan cara melakukan penelusuran melalui 
media internet. Data laporan didapat dari website www.ojk.go.id , www.bi.go.id. 
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3.6. Variabel Penelitian 
Variabel adalah segala sesuatu yang akan menjadi objek penelitian 
(Amirullah, 2013). Dalam penelitian ini terdapat dua variabel yaitu variabel terkait 
tergantung (dependent variable) dan variabel bebas (independen variable).Karena 
rumusan masalah dalam penelitian ini merupakan rumusan masalah asosiatif dengan 
bentuk hubungan kausal, maka dari itu terdapat dua variabel dalam penelitian ini, 
yaitu variabel independen atau variabel bebas dan variabel dependen atau variabel 
terkait. Adapun penjelasannya sebagai berikut : 
 
3.6.1. Variabel Dependen (Y) 
Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi atau menjadi 
penyebab berubah atau timbulnya variabel dependen (Amirullah, 2013).Dalam 
penelitian ini variabel independen adalah inflasi, jumlah uang beredar, dan suku 
bunga. 
 
3.6.2. Variabel Independen (X) 
Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi 
akibat dari variabel independen (Amirullah, 2013).Dalam penelitian ini variabel 
dependennya adalah indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). 
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3.7. Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasional variabel-variabel yang digunakan dalam model sebagai 
berikut : 
 
3.7.1. Variabel Independen  
Dalam penelitian ini yang menjadi variabel independen adalah inflasi, jumlah 
uang beredar, dan suku bunga. 
Inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari barang/komoditas dan 
jasa selama suatu periode waktu tertentu (Karim, 2010).Indikator makro ekonomi 
yang digunakan untuk mengetahui laju inflasi selama suatu periode tertentu 
yaituIndeks Harga Konsumen (Consumer Price Index). Indeks Harga Konsumen 
(IHK) adalah angka indeks yang menunjukkan tingkat harga barang dan jasa yang 
harus dibeli konsumen dalam satu periode tertentu. Adapun rumus perhitungan IHK 
adalah sebagai berikut (Rianto, 2010): 
        
         
   
      
Jumlah uang beredar pada suatu saat adalah penjumlahan dari uang kartal dan 
uang giral. 
M2 = K + D 
di mana K = uang kartal (currency) dan D = uang giral (demand deposit) 
(Boediono,2014). 
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Suku bunga merupakan kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance 
kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank Indonesia dan diumumkan kepada 
publik (www.bi.go.id). 
 
3.7.2. Variabel Dependen  
Dalam penelitian ini yang menjadi variabel dependen adalah indeks harga 
saham Jakarta Islamic Index (JII). 
Indeks harga saham Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu indeks 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada tanggal 3 Juli 2000, PT Bursa Efek Indonesia 
bekerja sama dengan PT Danareksa Investment Management (DIM) membentuk 
indeks saham yang berbasis syariah yaitu indeks harga saham Jakarta Islamic Index 
(JII) (www.idx.go.id). 
 
3.8. Teknik Analisis Data 
3.8.1. Analisis Statistik Deskriptif 
 Statistik deskriptif adalah statistic yang digunakan untuk menganalisis data 
dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul 
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk 
umum atau generalisasi. Dalam statistik deskriptif antara lain adalah penyajian data 
melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, median, 
mean (pengukuran tendensi sentral), perhitungan desil, persentil, perhiyungan 
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penyebaran data melalui perhitungan rata-rata dan standar deviasi, perhitungan 
presentase (Sugiyono, 2009). 
 
3.8.2. Uji Asumsi Klasik 
Sebelum dilakukan analisis regresi terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik 
terlebih dahulu. Pengujian dilakukan atas model penelitian supaya bisa dinyatakan 
bebas dari penyimpangan asumsi klasik normalitas, multikolinearitas, autokorelasi, 
dan heteroskedastisitas. Dari uji asumsi klasik tersebut dapat dinyatakan bahwa data 
penelitian memenuhi asumsi klasik. 
1. Uji Normalitas  
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak. Ada dua cara untuk 
mendeteksi apakah residual terdistribusi normal atau tidak yakni dengan analisis 
grafik dan uji statistik untuk menguji data apakah terdistirbusi normal atau tidak 
dengan menggunakan uji statistik Kolmogrov-Smirnov Test jika residual memiliki 
nilai signifikasi > 0,05 maka data terdistribusi normal (Ghozali, 2011). 
2. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (sebelumnya).Jika terjadi korelasi maka, dinamakan ada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu 
berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena residual (kesalahan 
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pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Hal ini sering 
ditemukan pada data runtut waktu (time series) karena “gangguan” pada seorang 
individu/kelompok cenderung mempengaruhi “gangguan” pada individu/kelompok 
yang sama periode berikutnya (Ghazali, 2013). 
Pada data crossection (silang waktu), masalah autokorelasi relatif jarang 
terjadi karena “gangguan” pada observasi yang berbeda berasal dari 
individu/kelompok yang berbeda.Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas 
dari autokorelasi. Ada beberapa cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi ada 
atau tidaknya autokorelasi (Ghazali, 2013). 
Tabel 3.1 
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi: 
Hipotesis nol Keputusan Jika 
Tdk ada autokorelasi positif 
Tdk ada autokorelasi positif 
Tdk ada korelasi negatif 
Tdk ada korelasi negatif 
Tdk ada korelasi negatif atau 
positif 
Tolak 
No decision 
Tolak  
No decision 
Tdk ditolak  
0 < d < dl 
dl ≤d ≤ du 
4 – dl < d < 4 
4 – du ≤ d≤ 4 - dl 
du < d< 4 – du 
Sumber: Ghazali, 2013 
3. Uji Multikolinieritas  
Mulicollinierity adalah menunjukan adanya lebih dari satu hubungan liner 
yang sempurna (Amirullah, 2013).Penyimpangan asumsi model klasik adalah 
multikoleniaritas dalam model regresi linier yang dihasilkan.Artinya antar variabel 
independen yang terdapat dalam model memiliki hubungan yang sempurna atau 
mendekati sempurna (koefisien korelasinya tinggi bahkan 1). 
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Menurut Astuti (2014), cara mendeteksi multikolinieritas adalah dengan 
melihat hasil nilai Tolerance dan VIF pada tabel Coefficients. Jika tolerance> 0,1 dan 
VIF < 10 maka dapat dikatakan tidak terjadi multikolinieritas antar variabel. 
4. Uji Heteroskedastisitas  
 Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya, 
jika varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap maka disebut 
homokedastisitas jika berbeda disebut heteroskedastisitas (Astuti, 2014). Model 
regresi yang baik adalah tidak terjadi heteroskedatisitas 
Cara mendeteksi kondisi heteroskedasitas bisa dilakukan dengan membuat 
grafik dari residu yang dikuratkan sebagai sumbu tegak dan variabel bebas sebagai 
sumbu mendatar.Jika dari grafik tersebut menunjukan adanya hubungan linier antar 
residu degan variabel bebas maka hal ini megindikasikan bahwa terjadi 
heterokedasitas (Amirullah, 2013). 
Gejala heteroskedasitas di uji dengan metode glejser dengan cara 
membandingkan level of significant (α). Jika melalui uji t α tidak signifikan maka 
dapat disimpulkan tidak ada heteroskedasitas, dan sebaliknya jika α signifikan secara 
statistik maka model mengandung masalah heteroskedasitas(Sarjono, Haryadi dan 
Julianto): 
a. Signifikan t > 0,05 berarti tidak ada heteroskedasitas 
b. Signifikan t < 0,05 berarti ada heteroskedasitas 
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3.8.3. Uji Ketetapan Model 
1. Uji Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi diartikan sebagai persen variasi variabel terikat yang 
dijelaskan atau diperhitungkan oleh variabel bebas.Koefisien determinasi (R
2
) pada 
intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi 
variabel terikat (Kuncoro, 2002). 
Koefisien determinasi menggambarkan bagian dari variasi total yang dapat 
diterangkan oleh modal. Semakin besar nilai R
2 
mendekati 1, maka ketetapannya 
dikatakan semakin baik. Sifat yang dimiliki koefisien determinasi adalah : Nilai R
2 
selalu positif karena merupakan nisbah dari jumlah kuadrat. Jika 0 ≤ R2 ≤ 1. R2 = 0, 
bearti tidak ada hubungan antara X dan Y, atau model regresi yang terbentuk tidak 
tepat untuk meramalkan Y. R
2 
= 1, garis regresi yang terbentuk dapat meramalakan Y 
secara sempurna (Setiawan dan Kusrini, 2010). 
Uji koefisien Determinasi (R
2
) dapat dilihat pada tabel Model Summary.Tabel 
ini merupakan ringkasan model, dimana Adjusted R Square menyatakan nilai 
koefisien determinasi. Dalam hal ini menunjukkan seberapa besar hubungan antara 
variabel Y terhadap variabel X1, X2, X3,…Nilai Adjusted R Square dapat naik atau 
turun apabila ada penambahan atau pengurangan variabel independen (Astuti, 2014). 
2. Uji F Statistik 
Uji F Statistik pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel bebas yang 
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap 
variabel terikat (Kuncoro, 2009).Koefisien regresi diuji secara serentak dengan 
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menggunakan ANNOVA, untuk mengetahui apakah keserempakan tersebut 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap model. Uji ini dilakukan untuk 
membandingkan pada nilai signifikansi (α = 5%) pada tingkat deraja 5% (Setiawan 
dan Kusrini, 2010). Kriteria pengambilan keputusan mengikuti atauran berikut : 
a. Jika nilai sig > α atau Fhitung  ≤ Ftabel, maka Ho diterima, artinya variasi dari model 
regresi tidak berhasil menerangkan variasi variabel secara keseluruhan, sejauh 
mana pengaruhnya terhadap variabel terikat. 
b. Jika nilai sig < α atau Fhitung > Ftabel, maka H1 diterima, artinya variasi dari model 
regresi berhasil menerangkan variasi secara keseluruhan, sejauh mana 
pengaruhnya terhadap variabel terikat. 
 
3.8.4. Analisis Regresi Linier Ganda 
Analisis regresi linier ganda adalah model variabel bebas lebih dari satu.Hasil 
analisis regresi ganda adalah berupa koefisien untuk masing-masing variabel 
independen. 
Rumus manual untuk regresi linear berganda dengan metode Least Square ini 
adalah dalam bentuk persamaan sebagai berikut: 
Y= α+ β1 X1 + β2 X2 + β2 X3 + e 
Keterangan:  
α = Konstanta persamaan regresi  
β = Koefisien regresi 
Y = Variable dependent (Indeks Haraga Saham di Jakarta Islamic Index (JII)) 
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X1 = Variable independent (Inflasi)  
X2 = Variable independent (Jumlah Uang Beredar)  
X3 = Variable independent (Suku Bunga/BI Rate) 
e = Variabel pengganggu atau faktor-faktor lain di luar variabel yang tidak 
dimasukkan sebagai variabel model di atas. β1, β2, β3,βn = angka arah atau koefisien 
regresi, yang menunjukkan angka peningkatan ataupun penurunan variabel dependen 
yang didasarkan pada perubahan variabel independen. Apabila (+) maka terjadi 
kenaikan, dan apabila (-) maka terjadi penurunan. Hasil persamaan regresi tersebut 
kemudian akan dianalisis dengan menggunakan pengujian selanjutnya. 
 
3.8.5. Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas secara individual dalam menerangkan variabel-variabel terikat. Uji t 
digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel  bebas secara parsial terhadap 
variabel terikat. Pengambilan keputusan dilakukan berdasarkan perbandingan nilai 
thitung  masing-masing koefisien regresi dengan nilai ttabel  dengan signifikan yang 
digunakan. 
1. Jika thitung < ttabel, maka keputusanya menerima daerah penerimaan hipotesis nol 
(Ho). Artinya, variabel bebas tidak berpengaruh terhadapa variabel terikat. 
2. Jika  thitung >ttabel, maka keputusanya menolak hipotesis nol (Ho). Artinya, variabel 
bebas berpengaruh terhadap variabel terikat (Algifari, 2013). 
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BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.1.  Gambaran Umum Penelitian 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif dengan 
kategori sumber data sekunder yang berupa data time series indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Indeks (JII), inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga tahun  2012-
2017. Data tersebut diperoleh dari hasil dokumentasi dan publikasi yang di peroleh 
dari Bank Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan melalui penelusuran online di 
internet.Semua data dalam penelitian ini diolah dengan menggunakan SPSS 20. 
Adapun data yang akan dianalisis dalam penelitian ini adalah: 
1. Indeks harga saham di Jakarta Islamic Indeks (JII) 
Indeks harga saham Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu 
indeks di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada tanggal 3 Juli 2000, PT Bursa Efek 
Indonesia bekerja sama dengan PT Danareksa Investment Management (DIM) 
membentuk indeks saham yang berbasis syariah yaitu indeks harga saham Jakarta 
Islamic Index (JII) (www.idx.go.id). Data indeks harga saham Jakarta Islamic 
Index (JII) yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data indeks harga saham 
bulanan periode Januari 2012-Desember 2018 yang di unduh dari website otoritas 
jasa keuangan pada Januari 2018. Kemudian setelah mendapatkan data tersebut 
maka data tersedut di input dan diolah di SPSS 20. 
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2. Inflasi 
Inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari barang/komoditas 
dan jasa selama suatu periode waktu tertentu (Karim, 2010).Dapat disimpulkan 
kenaikan harga dari satu atau dua barang atau jasa saja tidak bisa dikatakan 
sebagai inflasi kecuali bila kenaikan harga barang atau jasa tersebut menyebabkan 
kenaikan harga barang atau jasa lainnya.Dan kenaikan harga barang/jasa dikatakan 
inflasi apabila terjadi secara terus menerus.Data inflasi yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data inflasi bulanan periode Januari 2012-Desember 2017 
yang diunduh dari webiste Bank Indonesia pada Januari 2018. Kemudian setelah 
mendapatkan data tersebut maka data tersedut di input dan diolah di SPSS 20 
3. Jumlah uang beredar 
Jumlah uang beredar pada suatu saat adalah penjumlahan dari uang kartal 
dan uang giral. 
M2 = K + D 
di mana K = uang kartal (currency) dan D = uang giral (demand deposit) 
(Boediono,2014). Data jumlah uang beredar yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah data jumlah uang beredar bulanan periode Januari 2012-Desember 2017 
yang diunduh dari webiste Bank Indonesia pada Januari 2018. Kemudian setelah 
mendapatkan data tersebut maka data tersedut di input dan diolah di SPSS 20. 
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4. Suku bunga 
Suku bunga merupakan kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance 
kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank Indonesia dan diumumkan kepada 
publik (www.bi.go.id). Data inflasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
data inflasi bulanan periode Januari 2012-Desember 2017 yang diunduh dari 
webiste Bank Indonesia pada Januari 2018. Kemudian setelah mendapatkan data 
tersebut maka data tersedut di input dan diolah di SPSS 20. 
 
4.2.  Hasil Penelitian 
4.2.1.   Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah statistic yang digunakan untuk menganalisis data 
dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul 
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk 
umum atau generalisasi. Dalam statistik deskriptif antara lain adalah penyajian data 
melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, median, 
mean (pengukuran tendensi sentral), perhitungan desil, persentil, perhiyungan 
penyebaran data melalui perhitungan rata-rata dan standar deviasi, perhitungan 
presentase (Sugiyono, 2009). 
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4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah data variabel bebas (X) dan 
data variabel terikat (Y) pada persamaan regresi yang dihasilkan, berdistribusi 
normal atau tidak normal. Dalam penelitian ini, penulis menggunakan uji grafik 
dan uji kolmogorov smirnov.Berikut adalah hasil dari pengujian yang telah 
dilakukan penulis. 
a. Analisis Grafik dengan Normal Probability Plot (Normal P-P Plot) 
Gambar 4.1 
Normal P-P Plot 
 
 
Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal, dan ploting 
data residual akan dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data 
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residual normal, maka garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan 
mengikuti garis diagonalnya. Berdasarkan gambar 4.1 menunjukkan garafik P-P 
Plot yang mana titik-titik mengikuti atau merapat ke garis diagonal, maka data 
dalam penelitian ini normal atau berdistribusi normal. 
b. Uji Normalitas dengan Kolmogororv-smirnov 
Tabel 4.1 
Uji Kolmogrov-smirnov 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 72 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .08084108 
Most Extreme Differences 
Absolute .103 
Positive .103 
Negative -.069 
Kolmogorov-Smirnov Z .874 
Asymp. Sig. (2-tailed) .429 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Berdasarkan tabel 4.1 terlihat bahwa nilai Asymp.Sig. (2-tailed) adalah 
sebesar 0,429. Hal ini memenuhi persyaratan data berdistribusi normal, yakni nilai 
sig > 0,05 atau 0,429> 0,05. Sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa data 
berdistribusi normal. 
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2. Uji Heteroskedastisitas 
Gejala heteroskedasitas di uji dengan metode glejser dengan cara 
membandingkan level of significant (α). Jika melalui uji t α tidak signifikan maka 
dapat disimpulkan tidak ada heteroskedasitas, dan sebaliknya jika α signifikan 
secara statistik maka model mengandung masalah heteroskedasitas (Sarjono, 
Haryadi dan Julianto, 2013): 
c. Signifikan t > 0,05 berarti tidak ada heteroskedasitas 
d. Signifikan t < 0,05 berarti ada heteroskedasitas 
Tabel 4.2 
Uji Heteroskedositas 
Coefficients
a 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -.023 .312  -.739 .463 
inflasi -.018 .019 -.117 -.967 .337 
Jub .059 .070 .103 .843 .402 
sukubunga .012 .021 .069 .560 .578 
a. Dependent Variable: indekshargasaham 
Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan uji 
glejser maka di peroleh nilai Sig dari variabel inflasi, jumlah uang beredar, suku 
bunga lebih dari 0,05. Jadi dapat disimpulkan tidak terjadi heteroskedastis antar 
variabel yang digunakan. 
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3. Uji Multikolinearitas 
Mulicollinierity adalah menunjukan adanya lebih dari satu hubungan liner 
yang sempurna (Amirullah, 2013: 154). Menurut Astuti (2014: 66-67), cara 
mendeteksi multikolinieritas adalah dengan melihat hasil nilai Tolerance dan VIF 
pada tabel Coefficients. Jika tolerance> 0,1 dan VIF < 10 maka dapat dikatakan 
tidak terjadi multikolinieritas antar variabel. 
Tabel 4.3 
Uji Multikolinearitas 
 
Model 
Correlations 
Partial Part Tolerance VIF 
1 (Constant)     
Inflasi -.047 -.037 .993 1.007 
Jub .793 .588 .971 1.030 
Sukubunga -.022 -.018 .964 1.037 
a. Dependent Variable: indekshargasaham 
Sumber data sekunder yang diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 4.3 dapat dilihat bahwa nilai tollerance variabel bebas 
inflasi = 0,993, jumlah uang beredar = 0,971, suku bunga= 0,964. Sedangkan nilai 
VIF  inflasi = 1,007, jumlah uang beredar = 1,030, suku bunga= 1,037. Jadi, dapat 
disimpulkam bahwa tidak adanya multikolinearitas antar variabel bebas 
(independen) dalam model regresi karena setiap nilai tolerance > 0,1 dan 
memenuhi persyaratan 0,1<VIF<10. 
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4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya).Jika terjadi korelasi maka, dinamakan 
ada problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena residual 
(kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Hal 
ini sering ditemukan pada data runtut waktu (time series) karena “gangguan” pada 
seorang individu/kelompok cenderung mempengaruhi “gangguan” pada 
individu/kelompok yang sama periode berikutnya (Ghazali, 2013).Berikut adalah 
hasil pengujian autokorelasi: 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Durbin Watsom 
 
Model Summary
c,d
 
Model Std. Error of the 
Estimate 
Durbin-Watson 
1 .07365 1.831 
a. Predictors: Lag_x3, Lag_x2, Lag_x1 
b. Dependen Variabel: Lag_Y 
Sumber data sekunder yang diolah, 2018 
 
Berdasarkan tabel 4.4 diketahui bahwa nilai Durbin Watson adalah 1,831 
hal ini memenuhi persyaratan du < d< 4 – du atau 1,7054< 1,831< 2,2946. 
Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa model regresi terbebas dari autokorelasi. 
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4.2.2. Analisis Uji Regresi Linier Berganda 
Persamaan regresi linier berganda mengandung makna bahwa dalam suatu 
persamaan regresi terdapat satu variabel dependen dan lebih dari satu variabel 
independen.Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel bebas 
(independen) inflasi (  ), jumah uang beredar (  ), suku bunga(  ) terhadap 
variabel terikat (dependen) indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) (Y) 
tahun 2012-2017. Untuk mengetahui bentuk umum persamaan regresi linier 
berganda sebagai berikut: 
Tabel 4.5 
Uji Regresi Linier Berganda 
Coefficients
a 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1.557 .412  3.78 .000 
Inflasi -.010 .025 -.038 -.384 .702 
JUB .557 .092 .596 6.024 .000 
SukuBunga -.005 .028 -.018 -.180 .858 
a. Dependent Variable: indekshargasaham 
Sumber data sekunder yang diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 4.5, maka model persamaan regresi yang diperoleh 
adalah: 
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Y = 1,557 – 0,01X1 + 0,557X2  – 0,005X3 + e 
 Persamaan model regresi di atas dapat dijelaskan sebagai berikut: 
1. Konstanta pada persamaan di atas diperoleh sebesar 1,557 berarti bahwa 
jika variabel independen sama dengan nol, maka jumlah indeks harga 
saham di Jakarta Islamic Index (JII) adalah sebesar 1,557; 
2. Koefisien regresi variable inflasi diperoleh sebesar - 0,01 dengan arah 
koefisien negatif, hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% inflasi, 
maka indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) akan turun 
sebesar - 0,01 dengan asumsi variabel bebas lain konstan; 
3. Koefisien regresi variabel jumlah uang beredar diperoleh sebesar 0,557 
dengan arah koefisien positif, hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 
1% tingkat jumlah uang beredar, maka indeks harga saham di Jakarta 
Islamic Index (JII) akan naik sebesar 0,557 dengan asumsi variabel bebas 
lain konstan; 
4. Koefisien regresi variabel suku bungadiperoleh sebesar – 0.05 dengan 
arah koefisien negatif, hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% 
tingkat suku bunga, maka indeks harga saham di Jakarta Islamic Index 
(JII) akan turun sebesar – 0.05 dengan asumsi variabel bebas lain 
konstan. 
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4.2.3.  Uji F 
Uji F adalah suatu cara menguji hipotesis nol yang melibatkan lebih dari 
satu koefisien. Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang dimasukkan ke dalam model mempunyai pengaruh 
secara bersama-sama terhadap variabel dependen 
Tabel 4.6 
Uji statistik F  
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .206 3 .069 12.671 .000
b
 
Residual .363 67 .005   
Total .570 70    
a. Dependent Variable: indekshargasaham 
b. Predictors: (Constant), sukubunga, jub, inflasi 
 
Berdasarkan tabel 4.6, dapat diketahui bahwa nilai Fhitung > F tabel atau 
12,671> 2,741574dan signifikan pada 0,000 < α (0,05) yang berarti H1 diterima, 
atau dengan kata lain variable inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga secara 
simultan mempengaruhi variabel indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). 
 
5. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengetahui sampai sejauh 
mana ketepatan atau kecocokan garis regresi yang terbentuk dalam mewakili 
kelompok data hasil observasi. Koefisien determinasi menggambarkan bagian dari 
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variasi total yang dapat diterangkan oleh model. Semakin besar nilai R
2 
mendekati 
1, maka ketepatanya dikatakan semakin baik.Berikut adalah hasil dari uji koefisien 
determinasi dilihat dari nilai R
2
. 
Tabel 4.7 
Uji R
2
 
Model Summary
b 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .602
a
 .362 .333 .07365 1.831 
a. Predictors: (Constant), sukubunga, jub, inflasi 
b. Dependent Variable: indekshargasaham 
 
Berdasarkan tabel 4.7 menunjukkan bahwa nilai R
2
 adalah 0,362 , hal ini 
berarti kemampuan variabel-variabel independen yang terdiri dari variabel  inflasi, 
jumlah uang beredar, suku bunga, dalam menjelaskan variabe dependen yaitu 
indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2012-2017 sebesar 
36,2% sisanya 63,8% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model yang tidak diteliti 
dalam penelitian ini. 
 
6. Uji t 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas secara individual dalam menerangkan variabel-variabel terikat. 
Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel  bebas secara parsial terhadap 
variabel terikat. Berikut hasil dari uji t yang diolah menggunakan program SPSS 
20: 
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Tabel 4.8 
Uji Statistik t 
Coefficients
a 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1.557 .412  3.781 .000 
Inflasi -.010 .025 -.038 -.384 .702 
JUB .557 .092 .597 6.024 .000 
SukuBunga -.005 .028 -.018 -.180 .858 
a. Dependent Variable: indekshargasaham 
Berdasarkan tabel 4.8, dapat disimpulkan bahwa: 
1. Uji t terhadap variabel inflasi 
Hasil yang didapat dari tabel 4.8 untuk variabel inflasi (X1) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%), p-value = 0,702 , thitung = 0,384 dan 
ttabel =1,994437yang berarti p-value < α (0,702 > 0,05) dan thitung> ttabel (0,702 <  
1,994437), maka H0 ditolak dan menerima H1 sehingga dapat disimpulkan bahwa 
variabel inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII). 
2. Uji t terhadap variabel jumlah uang beredar 
Hasil yang didapat dari tabel 4.8 untuk variabel inflasi (X2) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%), p-value = 0,00 , thitung = 6,024 dan 
ttabel = 1,994437yang berarti p-value < α (0,00 < 0,05) dan thitung> ttabel (6,024 > 
1,994437), maka H0 ditolak dan menerima H1 sehingga dapat disimpulkan bahwa 
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variabel jumlah uang beredar berpengaruh positif signifikan terhadap indeks 
harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) 
3. Uji t terhadap suku bunga 
Hasil yang didapat dari tabel 4.8 untuk variabel BI Rate (X3) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%), p-value = 0,858, thitung = 0,180  dan 
ttabel = 1,994437yang berarti p-value < α (0,858> 0,05) dan  thitung>ttabel (0,180 < 
1,994437), maka H0 ditolak dan menerima H1 sehingga dapat disimpulkan bahwa 
variabel suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII). 
 
4.3. Pembahasan 
1. Pengaruh Inflasi Terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic Index 
(JII) 
Tingkat inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham 
di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2012-2017. Hal ini dinyatakan berdasarkan 
hasil uji t variabel tingkat inflasi dengan nilai thitung> ttabel (0,384 <  1,994437) 
dengan nilai signifikansi p-value < α (0,702> 0,05).Artinya, naik turunnya indeks 
harga saham tidak dipengaruhi oleh naik ataupun turunnya inflasi. 
Menurut boediono (2011) menyatakan yang timbul karena permintaan 
masyarakat akan berbagai barang terlalu kuat. Inflasi semacam ini disebut demand 
inflation. Yaitu inflasi yang terjadi karena adanya kelebihan permintaan dan 
penawaran barang yang tersedia.Pada keadaan ini, perusahaan dapat 
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membebankan peningkatan biaya kepada konsumen dengan proporsi yang lebih 
besar sehingga keuntungan perusahaan meningkat. Dengan demikian, akan 
meningkatkan kemampuan perusahaan untuk membayar deviden dan akan 
memberikan penilaian positif terhadap harga saham. 
Pada pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa inflasi berbanding lurus 
dengan indeks harga saham, artinya setiap kenaikan inflasi maka indeks harga 
saham naik ataupun sebaliknya. 
Namum berdasarkan hasil uji t dapat diketahui bahwa inflasi tidak 
berpengaruh signifikan, hal tersebut dikarenakan dalam periode 2012-2017 
perubahan (fluktuasi) inflasi masih terkendali dan sesuai dengan target 
pemerintah.Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Kewal (2012) yang 
menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh dengan indeks harga saham. Menurut 
kewal  pasar masih bisa menerima jika tingkat inflasi di bawah 10 persen. Namun, 
bila inflasi menembus angka 10 persen, pasar modal akan terganggu. 
 Dan inflasi yang terjadi dalam penelitian ini tergolong jenis inflasi ringan 
atau berkategori merayap, yang ditandai dengan laju inflasi rendah  (kurang dari 
10% per tahun). Kenaikan harga berjalan secara lambat, dengan persentase yang 
kecil serta dalam jangka relatif yang lama. 
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2. Pengaruh Jumlah Uang Beredar Terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta 
Islamic Index (JII) 
 Tingkat jumlah uang beredar berpengaruh signifikan positif terhadap 
indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2012-2017. Hal ini 
dinyatakan berdasarkan hasil uji t variabel nilai tukar dengan thitung> ttabel (6,024 > 
1,994437) dengan nilai signifikansi p-value < α (0,00 < 0,05). Artinya ketika 
jumlah uang beredar naik indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) juga 
mengalami kenaikan 
Analisis hubungan antara jumlah uang beredar dengan investasi ini diukur 
dengan cara melihat seberapa banyak peredaran uang yang berada di tengah-
tengah masyarakat. Jumlah uang beredar di suatu negara akan mempengaruhi 
tingkat investasi seseorang tidak terkecuali dengan investasi dalam pasar modal 
(Sukirno, 2004). Apabila jumlah uang bereradar meningkat dengan wajar maka 
akan meningkatkan tingkat investasi seseorang untuk berinvestasi dan apabila 
investasi meningkat maka akan menaikan indeks harga saham.. 
Berdasarkan hasil uji t dapat diketahui bahwa jumlah uang beredar 
berpengaruh positif terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). 
Hal tersebut dikarenakan meningkatnya jumlah uang beredar akan memicu banyak 
investor untuk berinvestasi sehingga membuat indeks harga saham mengalami 
kenaikan. Di Indonesia jumlah uang beredar tiap tahunnya mengalami kenaikan 
begitupula  indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) juga meningkat. 
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Dengan demikian penelitian ini sejalan dengan Pasaribu&Firdaus (2013) 
hasil penelitian menunjukkan jumlah uang beredar berpengaruh positif terhadap 
indeks harga saham.Pertumbuhan jumlah uang beredar yang wajar memberikan 
pengaruh positif terhadap perekonomian dan pasar ekuitas secara jangka pendek 
dan membuat kenaikan pada harga saham. 
 
3. Pengaruh Suku Bunga Terhadap Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic 
Index (JII) 
Tingkat suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap terhadap indeks 
harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2012-2017. Hal ini dinyatakan 
berdasrkan hasil uji t variabel suku bunga dengandan  thitung> ttabel (0,180 < 
1,994437) dengan nilai signifikansi p-value < α (0,859> 0,05). Artinya, tinggi 
rendahnya tingkat suku bunga yang di tentukan oleh Bank Indonesia tidak 
mempengaruhi naik turunnya indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). 
Menurut para ahli ekonomi klasik, suku bunga menentukan besarnya 
tabungan dan investasi yang akan dilakukan dalam perekonomian. Tingkat suku 
bunga mempengaruhi investasi (Sadono, 2016). Tingkat suku bunga yang tinggi 
akan menyebabkan investasi sahamnya dan memindahkan pada investasi yang 
menawarkan tingkat pengembalian lebih baik dan aman, seperti deposito. Akibat 
aksi para investor yang menarik sahamnya menyebabkan pasar modal sepi. 
Turunnya permintaan akan saham mengakibatkan terjadinya kelebihan penawaran 
saham, sehingga harga-harga saham turun. 
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Namum berdasarkan hasil uji t dapat diketahui bahwa suku bunga tidak 
berpengaruh signifikan, hal tersebut dikarenakan pada tahun 2012 - 2017 suku 
bunga mengalami penurunan. Dan perusahan-perusahaan yang terdaftar dalam 
Jakarta Islamic Index (JII) merupakan perusahaan syariah sehingga peran suku 
bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) tidak 
berpengaruh signifikan.  
Dengan demikian penelitian sejalan dengan Beik dan Fatmawati (2014) 
yang menyatakan meski tidak memiliki hubungan signifikan dengan JII pada 
jangka panjang.Formulasi ini sangat penting sehingga baik pasar saham syariah 
maupun pasar keuangan syariah secara umum, bisa terbebas sepenuhnya dari 
pengaruh suku bunga. 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan  hasil pengujian dan pembahasan pengaruh inflasi, jumlah uang 
beredar, dan suku bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Indeks (JII) 
di Indonesia periode 2012-2017, diperoleh kesimpulan sebagai berikut:  
1. Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham di Jakarta 
Islamic Indeks (JII). Berdasarkan uji t dapat diketahui thitung> ttabel (0,384 <  
1,994437) dengan nilai signifikansi p-value < α (0,702> 0,05).Artinya, naik 
turunnya inflasi tidak dipengaruhi oleh naik ataupun turunnya indeks harga saham 
di Jakarta Islamic Indeks (JII) 
2. Jumlah uang beredar berpengaruh berpengaruh positif terhadap indeks harga 
saham di Jakarta Islamic Indeks (JII). Berdasarkan uji t dapat diketahui bahwa 
respon jumlah uang beredar terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Indeks (JII) adalah positif, yang artinya apabila terjadi penurunan jumlah uang 
beredar maka akan menurunkan tingkat indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Indeks (JII),begitupun sebaliknya, jika terjadi kenaikan jumlah uang beredar maka 
akan diikuti oleh kenaikan indeks harga saham di Jakarta Islamic Indeks (JII). 
Adapun besarnya pengaruh jumlah uang beredar terhadap indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Indeks (JII)dapat kita lihat melalui Uji t. Berdasarkan Uji t 
pengaruh jumlah uang beredar terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Indeks (JII)adalah sebesarthitung>ttabel (6,024> 1,994437). 
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3. Suku bunga tidak berpengaruh terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Indeks (JII). Berdasarkan uji tdapat diketahui bahwathitung> ttabel (0,180 < 1,994437) 
dengan nilai signifikansi p-value < α (0,858> 0,05).Artinya, naik turunya tingkat 
suku bunga yang di tentukan oleh Bank Indonesia tidak mempengaruhi naik 
turunya indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII). 
 
5.2. Keterbatasan Penelitian 
1. Keterbatasan variabel, dimana peneliti hanya meneliti pengaruh dari tiga 
instrumen makro ekonomi pengaruh inflasi, jumlah uang beredar, dan suku 
bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index (JII) dalam 
jangka panjang. 
2. Keterbatasan periode, dimana penelitian ini hanya menggunakan periode 
selama enam tahun, jadi belum bisa melihat pengaruh inflasi, jumlah uang 
beredar, dan suku bunga terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic 
Index (JII) dalam jangka panjang. 
 
5.3. Saran 
1. Dalam penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah instrumen makro 
ekonomi lainnya sebagai variabel penelitian, seperti harga minya, nilai tukar 
dan lain-lain. 
2. Dalam penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan rentan yang berbeda 
dan lebih lama, agar diperoleh hasil yang lebih akurat. 
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3. Dalam penelitian selanjutnya diharapkan untuk melakukan pengembangan 
teori terkait indeks harga saham dan makro ekonomi. 
4. Sebagai seorang muslim hendaklah bersikap selektif dalam menentukan 
kriteria saham yang sesuai dengan prinsip syariah. Dan hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa suku bunga tidak mempengaruhi indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index (JII), maka dinilai saham yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII) tidak memiliki unsur riba. 
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Lampiran 1 
Jadwal Penelitian 
 
No 
Bulan Oktober  Novembe
r 
Desembe
r 
Januari  Febuari  Maret  April Mei  
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 Penyusunan 
Proposal 
 
 
x 
 
 
 
 
 
                            
2 Konsultasi 
  x x   
    
      x x x x 
x x           
3 Revisi 
Proposal 
    x x     x x x x x x   x x             
4 Pengumpula
n Data 
                   x             
5 Analisis data                    x x            
6 Penulisan 
Akhir 
Naskah 
Skripsi 
              
  
     x           
7 Pendaftaran 
Munaqasah 
               
 
 
 
    x           
8 Munaqasah                            x     
9 Revisi 
Skripsi 
                  
  
        x x x x 
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Lampiran 2 
Data Sebelum Diolah 
Tahun Bulan Inflasi JUB 
Suku 
Bunga JII 
2012 Januari 0.0365 2,855 0.06 1,483.50 
  Febuari 0.0365 2,849.80 0.0575 1,494.62 
  Maret 0.0397 2,911.90 0.0575 1,540.30 
  April 0.045 2,972.10 0.0575 1,516.72 
  Mei 0.0445 2,992.10 0.0575 1,384.75 
  Juni 0.0453 3,050.40 0.0575 1,497.99 
  Juli 0.0456 3,054.80 0.0575 1,579.31 
  Agustus 0.0458 3,089.00 0.0575 1,568.86 
  September 0.0431 3,125.00 0.0575 1,653.93 
  Oktober 0.0461 3,161.70 0.0575 1,704.66 
  November 0.0432 3,205.00 0.0575 1,620.72 
  Desember 0.043 3,304.60 0.0575 1,671.00 
2013 Januari 0.0457 3,268.80 0.0575 1,698.60 
  Febuari 0.0531 3,280.40 0.0575 1,812.68 
  Maret 0.059 3,322.50 0.0575 1,855.16 
  April 0.0557 3,360.30 0.0575 1,918.69 
  Mei 0.0547 3,426.30 0.0575 1,901.85 
  Juni 0.059 3,413.40 0.06 1,897.52 
  Juli 0.0861 3,506.60 0.065 1,792.84 
  Agustus 0.0879 3,502.40 0.675 1,702.15 
  September 0.084 3,584.10 0.0725 1,683.72 
  Oktober 0.0832 3,576.90 0.0725 1,770.30 
  November 0.0837 3,615.90 0.075 1,667.41 
  Desember 0.0838 3,730.20 0.075 1,672.10 
2014 Januari 0.0822 3,652.30 0.075 1,722.86 
  Febuari 0.0775 3,643.10 0.075 1,791.42 
  Maret 0.0732 3,660.60 0.075 1,830.14 
  April 0.0725 3,730.40 0.075 1,851.00 
  Mei 0.0732 3,789.30 0.075 1,878.89 
  Juni 0.067 3,865.90 0.075 1,911.01 
  Juli 0.0453 3,895.90 0.075 2,014.28 
  Agustus 0.0399 3,895.40 0.075 2,016.43 
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  September 0.0453 4,010.10 0.075 2,006.18 
  Oktober 0.0483 4,024.50 0.075 1,956.12 
  November 0.0623 4,076.70 0.0775 1,993.17 
  Desember 0.0836 4,173.30 0.0775 1,980.20 
2015 Januari 0.0696 4,174.80 0.0775 1,988.53 
  Febuari 0.0629 4,218.10 0.075 2,031.93 
  Maret 0.0638 4,246.40 0.075 2,049.11 
  April 0.0679 4,275.70 0.075 1,872.52 
  Mei 0.0715 4,288.40 0.075 1,966.21 
  Juni 0.0726 4,358.80 0.075 1,896.50 
  Juli 0.0726 4,373.20 0.075 1,858.57 
  Agustus 0.0718 4,404.10 0.075 1,732.10 
  September 0.0683 4,508.60 0.075 1,609.93 
  Oktober 0.0625 4,443.10 0.075 2,576.78 
  November 0.0489 4,452.30 0.075 2,556.26 
  Desember 0.0335 4,546.70 0.075 2,600.85 
2016 Januari 0.0414 4,498.40 0.0725 1,764.36 
  Febuari 0.0442 4,522 0.07 1,833.10 
  Maret 0.0445 4,561.90 0.0675 1,879.35 
  April 0.036 4,581.90 0.0675 1,881.27 
  Mei 0.0333 4,614.10 0.0675 1,868.59 
  Juni 0.0345 4,737.50 0.065 1,964.05 
  Juli 0.0321 4,730.40 0.065 2,149.43 
  Agustus 0.0279 4,764 0.0525 2,209.36 
  September 0.0307 4,737.60 0.05 2,215.38 
  Oktober 0.0331 4,778.50 0.0475 2,024.93 
  November 0.0358 4,867.60 0.0475 2,188.78 
  Desember 0.0302 5,003.30 0.0475 2,041.07 
2017 Januari 0.0349 4,936.90 0.0475 2,024.83 
  Febuari 0.0381 4,942.90 0.0475 2,046.79 
  Maret 0.043 5,017.60 0.0475 2,106.21 
  April 0.0391 5,033.60 0.0475 2,164.45 
  Mei 0.0416 5,126.40 0.0475 2,151.25 
  Juni 0.0505 5,225.20 0.0475 2,231.68 
  Juli 0.0622 5,178.10 0.0475 2,228.01 
  Agustus 0.0644 5,219.60 0.0425 2,220.82 
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  September 0.058 5,254.10 0.0425 2,188.06 
  Oktober 0.567 5,284.30 0.0425 2,174.36 
  November 0.0633 5,321.40 0.0425 2,129.60 
  Desember 0.0696 5,149 0.0425 2,288.02 
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Lampiran 3 
Hasil pengolahan data 
1. Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 72 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .08084108 
Most Extreme Differences 
Absolute .103 
Positive .103 
Negative -.069 
Kolmogorov-Smirnov Z .874 
Asymp. Sig. (2-tailed) .429 
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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2. Hasil Uji Heteroskedstisitas 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Correlatio
ns 
B Std. Error Beta Zero-
order 
1 
(Constant
) 
-.230 .312  -.739 .463  
Lag_x1 -.018 .019 -.117 -.967 .337 -.112 
Lag_x2 .059 .070 .103 .843 .402 .093 
Lag_x3 .012 .021 .069 .560 .578 .041 
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3. Hasil Uji Multikolinieritas 
 
Coefficients
a
 
Model Correlations Collinearity Statistics 
Partial Part Tolerance VIF 
1 
(Constant)     
Lag_x1 -.047 -.037 .993 1.007 
Lag_x2 .593 .588 .971 1.030 
Lag_x3 -.022 -.018 .964 1.037 
 
4. Hasil Uji Autokorelasi 
 
Model Summary
b
 
Model R R 
Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Change Statistics 
R Square 
Change 
F 
Change 
df1 
1 .602
a
 .362 .333 .07365 .362 12.671 3 
 
Model Summary
b
 
Model Change Statistics Durbin-Watson 
df2 Sig. F Change 
1 67
a
 .000 1.831 
 
a. Predictors: (Constant), Lag_x3, Lag_x1, Lag_x2 
b. Dependent Variable: Lag_Y 
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5. Hasil Uji Regresi berganda 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Correlatio
ns 
B Std. Error Beta Zero-order 
1 
(Constant) 1.557 .412  3.781 .000  
Lag_x1 -.010 .025 -.038 -.384 .702 -.045 
Lag_x2 .557 .092 .597 6.024 .000 .600 
Lag_x3 -.005 .028 -.018 -.180 .858 -.123 
 
 
Coefficients
a
 
Model Correlations Collinearity Statistics 
Partial Part Tolerance VIF 
1 
(Constant)     
Lag_x1 -.047 -.037 .993 1.007 
Lag_x2 .593 .588 .971 1.030 
Lag_x3 -.022 -.018 .964 1.037 
 
a. Dependent Variable: Lag_Y 
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6. Hasil Uji F 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 
Regression .206 3 .069 12.671 .000
b
 
Residual .363 67 .005   
Total .570 70    
 
a. Dependent Variable: Lag_Y 
b. Predictors: (Constant), Lag_x3, Lag_x1, Lag_x2 
 
7. Hasil Uji R2 
 
Model Summary
b
 
Model R R 
Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Change Statistics 
R Square 
Change 
F 
Change 
df1 
1 .602
a
 .362 .333 .07365 .362 12.671 3 
 
Model Summary
b
 
Model Change Statistics Durbin-Watson 
df2 Sig. F Change 
1 67
a
 .000 1.831 
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a. Predictors: (Constant), Lag_x3, Lag_x1, Lag_x2 
b. Dependent Variable: Lag_Y 
 
8. Hasil Uji T 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Correlatio
ns 
B Std. Error Beta Zero-order 
1 
(Constant) 1.557 .412  3.781 .000  
Lag_x1 -.010 .025 -.038 -.384 .702 -.045 
Lag_x2 .557 .092 .597 6.024 .000 .600 
Lag_x3 -.005 .028 -.018 -.180 .858 -.123 
 
Coefficients
a
 
Model Correlations Collinearity Statistics 
Partial Part Tolerance VIF 
1 
(Constant)     
Lag_x1 -.047 -.037 .993 1.007 
Lag_x2 .593 .588 .971 1.030 
Lag_x3 -.022 -.018 .964 1.037 
 
a. Dependent Variable: Lag_Y 
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